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Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis 
pengaruh profitabilitas (Return On Assets), likuiditas (Current Ratio) dan 
leverage (Total Liabilities to Total Assets) terhadap terjadinya kondisi financial 
distress pada perusahaan telekomunikasi di Indonesia yang tercatat di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2008-2015.   
Untuk mengimplementasikan tujuan tersebut maka digunakan metode 
analisis regresi linear berganda dan  menggunakan Metode Altman dengan nilai 
Z-score sebagai klasifikasi perusahaan yang mengalami financial distress.  
Hasil penelitian menunjukkan  bahwa rasio profitabilitas yang diukur 
dengan rasio ROA berpengaruh positif  dan signifikan terhadap financial 
distress.  Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio likuiditas diukur dengan 
rasio lancar berpengaruh positif  dan signifikan terhadap terjadinya financial 
distress. Kemudian, hasil analisis pengaruh leverage diukur dengan total 
liabilities to total assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
kemungkinan terjadinya financial distress. 
 



























The Influence of Financial Performance to Financial Distress on 









The purpose of this research is to know and analyze the influence of 
profitability (Return On Assets), Likuidity (Current Ratio), and Leverage (Total 
liabilities to total assets) to financial distress in the communication companies on 
the Indonesian Stock Exchange during the eight years of the period 2008-2015. 
To implement the purpose, This study uses a Multiple Regression 
Analisys and a Altman Method with Z-score value to prediction to financial 
distress clasification. 
The result on this research show that, the profitability as measured by 
Return On assets have a positive and significant effect on financial distress. The 
likuidity as measured by Current Ratio have a positive and significant effect on 
financial distress. And the leverage as a measured by total liabilities to total 
assets have a positive and siginificant on financial distress. 
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1.1 Latar Belakang 
Perkembangan perekonomian dunia saat ini menimbulkan persaingan 
bisnis yang sangat ketat, tak terkecuali pada perusahaan jasa telekomunikasi. 
Pada era globalisasi ini, sub sektor industri jasa telekomunikasi juga mengalami 
perkembangan yang semakin pesat seiring dengan pertumbuhan jumlah 
pelanggan dengan kebutuhan informasi yang semakin meningkat. Kehadiran 
perusahaan jasa layanan telekomunikasi untuk memfasilitiasi alat komunikasi 
yang semakin canggih. Jasa layanan telekomunikasi yang diberikan seperti jasa 
layanan telepon, jasa internet, jasa keuangan elektronik, serta jasa telepon tidak 
bergerak.  
Dalam bidang ekonomi, industri jasa telekomunikasi memberikan 
kontribusi yang cukup besar, karena komunikasi merupakan salah satu kegiatan 
utama dalam dunia bisnis. Di Indonesia sekarang ini, telah beroperasi 5 operator 
seluler dengan teknologi GSM (Global System for Mobile) dan CDMA (Code 
Division Multiple Access). Selain itu, perusahaan telekomuniksi menawarkan 
berbagai produk layanan seperti Kartu Halo, Simpati, As, IM3, Matrix, Mentari, 3 
(Tri), XL, Axis, Telkom Flexi, Esia, Smartfren, dan lain-lain. Hal ini menyebabkan 
persaingan antar perusahaan jasa telekomunikasi semakin ketat. Oleh karena 
itu, Perusahaan dituntut untuk memperkuat fundamental manajemen, 
mengembangkan inovasi dan melakukan perluasan usaha agar terus bertahan 




Beberapa perusahaan telekomunikasi di Indonesia telah terdaftar sebagai 
emiten di Bursa Efek Indonesia. Dengan perkembangan arus informasi yang 
semakin pesat saat ini mengakibatkan pula perdagangan sekuritas perusahaan 
jasa telekomunikasi menjadi salah satu bisnis yang menguntungkan. Banyak 
investor yang tertarik untuk bergabung dalam sekuritas perusahaan jasa 
telekomunikasi. Hal ini ditunjukkan dengan pergerakan harga saham perusahaan 
jasa telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berikut adalah 
pergerakan harga saham dari masing-masing perusahaan jasa telekomunikasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yaitu PT Telekomunikasi Indonesia Tbk, 
PT XL Axiata Tbk, PT Indosat Tbk, PT Bakrie Telecom Tbk dan PT Smartfren 
Telecom Tbk sejak bulan januari 2008 hingga desember 2012. 
Tabel 1.1 
Nilai Return Saham Pada Perusahaan Telekomunikasi yang Go Public di 
BEI Periode 2007-2012 
Nama 
Perusahaan 
Return Saham (%) 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 




0,5 -27,09 27,70 -15,87 -11,32 28,37 
PT. XL Axiata 
Tbk. 
-6,45 -56,32 103,16 174,61 -14,62 25,97 
PT Bakrie 
Telecom Tbk.. 
71,43 -87,86 188,24 59,86 10,64 -80,77 
PT Smartfren 
Telecom Tbk. 
-18,75 -80,77 0 0 0 68 








Pergerakan Nilai Return Saham Pada Perusahaan Telekomunikasi yang Go 
Public di BEI Periode 2007-2012. 
 
 Sumber: data diolah, skripsi Hendro Harryo 
 
Data diatas menunjukkan hasil return saham yang fluktuatif setiap 
tahunnya. Return saham terendah terjadi pada tahun 2008, dimana perusahaan-
perusahaan tersebut return saham berada pada posisi minus atau rugi. Dari 
kelima industri telekomunikasi, return saham terendah di tahun 2008 terjadi pada 
PT Bakrie Telecom Tbk, yakni dengan return saham hanya berkisar  -87,86%, 
dan untuk return saham tertinggi di tahun 2008 terjadi pada PT Telekomunikasi 
Indonesia Tbk., yakni dengan return saham berkisar -27,09%. Sedangkan return 
saham tertinggi dimiliki oleh PT Bakrie Telecom Tbk. di tahun 2009, dengan 
return saham sebesar 188,24% atau mengalami peningkatan dibandingkan 




Hal tersebut diakibatkan oleh krisis ekonomi global pada tahun 2008, 
yaitu krisis Subprime Mortgage yang terjadi di Amerika. Krisis tersebut masih 
mempengaruhi keadaan ekonomi di berbagai negara, termasuk Indonesia. Salah 
satu akibat dari krisis ini adalah penurunan kepercayaan oleh investor. Dalam 
kondisi ini, setiap perusahaan perlu meningkatkan kualitas kinerja perusahaan 
guna meningkatkan daya saing. Persaingan ini menuntut agar perusahaan dapat 
meningkatkan dan mempertahankan kinerja keuangan untuk mendapatkan laba 
yang lebih tinggi. Dengan demikian, akan menarik investor dan secara tidak 
langsung akan menaikkan saham, sehingga nilai perusahaan akan meningkat. 
Berbagai upaya dapat dilakukan untuk meningkatkan daya saing, yaitu 
dengan meningkatkan fundamental manajemen perusahaan, mengembangkan 
inovasi, memperbaiki kinerja perusahaan serta melakukan pengembangan 
usaha. Perusahaan jasa telekomunikasi membutuhkan dana yang cukup besar 
untuk mengembangkan usahanya. Sumber dana yang digunakan dapat berupa 
hutang jangka pendek, hutang jangka panjang dan modal sendiri. Penggunaan 
hutang atau pinjaman akan menghasilkan keuntungan atau dapat berdampak 
pada kerugian yang berasal dari risiko penggunaan hutang. Hal ini dapat 
menyebabkan kegagalan dalam kinerja perusahaan, seperti terjadi masalah 
kesulitan keuangan atau financial distress karena hutang tersebut akan 
menimbulkan beban yang bersifat tetap yaitu beban bunga dan pokok pinjaman.  
Adanya potensi kesulitan keuangan atau kebangkrutan yang dimiliki oleh 
setiap perusahaan memberi kekhawatiran dari berbagai pihak, baik pihak internal 
maupun eksternal. Salah satunya adalah dari pihak investor. Sebelum 
menginvestasikan dana pada perusahaan, investor akan mengidentifikasi dan 




agar investor dapat mengetahui gambaran mengenai kemampuan perusahaan 
tersebut dalam memberikan keuntungan.  
Kebangkrutan merupakan masalah yang dapat terjadi apabila kondisi 
perusahaan mengalami kesulitan keuangan. Secara garis besar penyebab 
kebangkrutan dibagi menjadi dua yaitu faktor internal dan faktor eksternal. Faktor 
internal yaitu dari segi keuangan perusahaan, seperti hutang perusahaan yang 
membengkak dan modal kerja yang negatif sehingga perusahaan tidak mampu 
membiayai kegiatan operasionalnya. Tahap awal kebangkrutan bisnis yang 
terjadi dalam perusahaan biasanya diawali terjadinya kesulitan keuangan 
(financial distress) (Rahayu, Suwendra, dan Yulianthini, 2016).  
Financial distress terjadi karena perusahaan tidak mampu mengelola dan 
menjaga kestabilan kinerja keuangan sehingga menyebabkan perusahaan 
mengalami kerugian operasional dan kerugian bersih untuk tahun berjalan 
(Rayenda, 2007 dalam Andre, 2013). Kerugian tersebut mengakibatkan 
defisiensi modal dikarenakan penurunan nilai saldo laba yang terpakai untuk 
melakukan pembayaran dividen, sehingga total ekuitas secara keseluruhan pun 
akan mengalami defisiensi. Dalam kondisi tersebut, dapat diindikasikan 
perusahaan mengalami kesulitan keuangan (financial distress).  
Untuk mengatasi dan meminimalisir terjadinya financial distress pada 
perusahaan, maka pihak manajemen harus melakukan pengawasan terhadap 
kondisi keuangan perusahaan dengan menggunakan analisis laporan keuangan. 
Analisis laporan keuangan merupakan alat penting untuk mendeteksi terjadinya 
kondisi financial distress. Financial distress dapat diukur melalui laporan 
keuangan dengan cara menganalisis laporan keuangan (Mas’ud dan Srengga, 




dapat melakukan tindakan-tindakan untuk mengantisipasi kondisi yang 
mengarah pada kebangkrutan sedini mungkin (Almilia, 2004). 
Penelitian mengenai financial distress dapat menggunakan berbagai cara 
untuk mengkategorikan apakah perusahaan tersebut dapat dikategorikan 
mengalami financial distress atau tidak. Model Altman ini dikenal dengan Z-score 
yaitu score yang ditentukan dari hitungan standar kali nisbah– nisbah keuangan 
yang menunjukkan tingkat kemungkinan kebangkrutan perusahaan. Elloumi dan 
Gueyie (2001) mengkategorikan perusahaan mengalami financial distress jika 
perusahaan mempunyai earning per share (EPS negatif. Wardhani 
menggunakan Interest Coverage Ratio (ICR). Penelitian Rahmat et al. (2009) 
mengkategorikan perusahaan yang mengalami financial distress adalah 
perusahaan yang dikenai sanksi karena tidak memiliki solvabilitas yang baik. 
Almilia dan Kristijadi (2003) dengan indikasi beberapa tahun mengalami laba 
bersih operasi (net operating income) negatif dan selama lebih dari satu tahun 
tidak melakukan pembayaran dividen. Whitaker (1999) mengukur financial 
distress dengan adanya arus kas yang lebih kecil dari utang jangka panjang saat 
ini. 
Penelitian ini dilakukan untuk menguji kembali beberapa faktor yang 
digunakan dalam penelitian terdahulu yang mempengaruhi kondisi financial 
distress perusahaan, karena dalam penelitian terdahulu memperoleh hasil yang 
berbeda. Untuk rasio profitabilitas mempunyai hasil yang berbeda dari penelitian 
terdahulu, seperti dalam Andreev (2006) menunjukkan variabel profitabilitas 
berpengaruh signifikan dalam prediksi financial distress. karena semakin besar 
nilai profitabilitas (ROA) maka akan semakin besar kemungkinan perusahaan 




berpengaruh signifikan terhadap financial distress perusahaan artinya semakin 
besar profitabilitas semakin mengurangi financial distress perusahaan. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Almilia (2003) menunjukkan bahwa 
current ratio memiliki pengaruh negatif dan signifikan untuk memprediksi kondisi 
financial distress suatu perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi 
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya maka semakin 
kecil kemungkinan terjadinya financial distress. Penelitian ini diperkuat oleh 
penelitian Jiming dan Wei Wei pada penelitiannya di China (2011), menyatakan 
bahwa current ratio memiliki pengaruh negatif terhadap terjadinya kondisi 
financial distress. Sedangkan hasil berbeda diperoleh Widarjo dan Setiawan 
(2009) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa current ratio tidak berpengaruh 
terhadap kondisi financial distress perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Jiming dan Wei Wei (2011) di China 
menunjukkan bahwa leverage (debt asset ratio) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap kondisi financial distress. Semakin besar kegiatan 
perusahaan yang dibiayai oleh utang semakin besar pula kemungkinan 
terjadinya financial distress, akibat semakin besar kewajiban perusahaan untuk 
membayar utang tersebut. Hasil yang sama juga ditunjukkan dalam penelitian 
Ong, et al (2011) di Malaysia yang menyatakan bahwa leverage (total liabilities to 
total assets) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kondisi financial 
distress. Namun, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Almilia (2003) 
serta Widarjo dan Setiawan (2009) di Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan 





Atas dasar uraian diatas, peneliti akan menggunakan rasio profitabilitas, 
likuiditas, dan leverage sebagai variabel financial indicator karena rasio-rasio 
tersebut dianggap dapat menunjukkan kinerja keuangan dan efisiensi 
perusahaan secara umum apabila terjadi financial distress.  Perusahaan yang 
mengalami financial distress pada umumnya memiliki profitabilitas negatif. 
Sementara itu, rasio likuiditas yang mengalami financial distress umumnya 
berada di bawah 1, yang artinya perusahaan tidak mampu menutupi utang lancar 
perusahaan. Rasio leverage perusahaan yang mengalami financial distress 
umumnya lebih besar dari 1, yang berarti jumlah hutang pada perusahaan lebih 
besar dibandingkan total asset perusahaan. 
Pada penelitian ini, diharapkan dapat menjadi pertimbangan baik pihak 
internal maupun eksternal perusahaan dalam menganalisis kondisi keuangan 
perusahan sehingga dapat dilakukan tindakan antisipasi jika perusahaan 
mengalami financial distress. 
Berdasarkan uraian diatas, maka penulis akan memilih judul “Pengaruh 
Kinerja Keuangan Terhadap Terjadinya Kondisi Financial Distress Pada 
Perusahaan Telekomunikasi Di Indonesia” 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang di atas menunjukkan adanya masalah 
penelitian mengenai financial distress yang berdampak pada kinerja keuangan 
perusahaan. Financial distress dapat diakibatkan oleh beberapa penyebab, baik 




dasarnya semua perusahaan akan berusaha agar tidak mengalami financial 
distress. 
Untuk mendeteksi kemungkinan terjadinya financial distress pada 
perusahaan, maka perlu dilakukan analisis terhadap kinerja keuangan dengan 
menggunakan analisis laporan keuangan. Adapun rumusan masalah penelitian 
ini sebagai berikut: 
1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap terjadinya kondisi financial 
distress? 
2. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap terjadinya kondisi financial 
distress? 
3. Bagaimana pengaruh leverage terhadap terjadinya kondisi financial 
distress? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Berdasarkan pada rumusan masalah, maka penelitian ini bertujuan 
sebagai berikut 
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap 
terjadinya kondisi financial distress. 
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh likuiditas terhadap 
terjadinya kondisi financial distress. 
3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh leverage terhadap 





1.4 Kegunaan Penelitian 
1.4.1 Kegunaan teoritis 
Dalam penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk 
perkembangan manajemen perusahaan khususnya manajemen keuangan. 
Selain itu, dapat dijadikan sebagai bahan rujukan serta tambahan alternatif untuk 
penelitian selanjutnya mengenai masalah financial distress. 
1.4.2 Kegunaan Praktis 
1. Manajemen Perusahaan 
Bagi pihak manajemen perusahaan, penelitian ini dapat di jadikan sebagai 
akat untuk memberikan pemahaman mengenai kondisi financial distress 
sehingga dapat membantu dalam pengambilan keputusan. 
2. Investor 
Bagi investor, penelitian ini dapat digunakan untuk menentukan kondisi 
keuangan perusahaan sehingga dapat membuat keputusan apakah akan 
berinvestasi atau tidak. 
3. Peneliti 
Bagi peneliti, penelitian ini dilakukan untuk memperdalam pengetahuan 







1.5 Sistematika Penulisan  
Penulisan dalam penelitian ini akan disusun berdasarkan sistematikan 
penulisan sebagai berikut: 
Bab I : Pendahuluan 
Bab ini berisi latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan 
penelitian, kegunaan penelitian dan sistematika penelitian 
Bab II : Tinjauan Pustaka 
Bab ini berisi teori-teori yang digunakan sebagai landasan penelitian, 
serta terdapat penelitian-penelitian terdahulu dan kerangka pemikiran. 
Bab III : Metode Penelitian 
Bab ini akan membahas rancangan penelitian, tempat dan waktu 
penelitian, populasi dan sampel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan 
data, variabel dan definisi operasional, dan analisis data. 
Bab IV : Hasil dan Pembahasan 
Bab ini akan membahas mengenai gambaran umum perusahaan dan 
hasil penelitian yang terdiri dari kinerja keuangan perusahaan 
Telekomunikasi di Indonesia dan Kondisi financial distress perusahaan. 
Bab V  : Penutup 
Bab ini membahas mengenai kesimpulan dari laporan penelitian yang 
telah dilakukan berdasarkan hasil analisis dan pembahasan dan saran bagi 




BAB II   
TINJAUAN PUSTAKA 
2.1 Landasan Teori 
2.1.1 Financial Distress 
Kondisi keuangan perusahaan menjadi perhatian bagi banyak pihak, 
tidak hanya dari pihak internal seperti manajemen perusahaan namun, pihak 
eksternal juga seperti investor, kreditor, dan pihak lainnya. Maka manajemen 
perusahaan harus menjaga kondisi keuangan agar tidak mengalami kondisi 
financial distress. 
Kondisi financial distress tergambar dari ketidakmampuan atau tidak 
tersedianya dana untuk membayar kewajiban yang telah jatuh tempo. 
Terdapat perbedaan dalam mengartikan kesulitan keuangan pada penelitian 
penelitian terdahulu dan perbedaan ini tergantung pada cara mengukurnya 
(Wardhani, 2006). 
2.1.1.1 Pengertian Financial Distress 
Financial distress merupakan suatu kondisi yang menunjukkan 
kondisi keuangan perusahaan menurun yang terjadi sebelum kebangkrutan 
atau likuidasi (Platt dan Platt, 2002 dalam Putri dan Merkusiwati, 2014). 
Kondisi keuangan perusahaan menurun terlihat dalam situasi dimana arus 
kas operasi perusahaan tidak memadai untuk melunasi kewajiban-kewajiban 
lancar perusahaan seperti utang dagang atau beban bunga (Hapsari, 2012). 
Elloumi dan Gueyie (2001) mengkategorikan perusahaan dengan 




negatif (Kurniasari, 2009). Classens et al. (1999) dalam wardhani (2006) 
mendefinisikan perusahaan yang berada dalam kesulitan keuangan sebagai 
perusahaan yang memiliki interest coverage ratio kurang dari satu. Brigham 
dan Daves (2003) dalam Fachrudin (2008) menjelaskan financial distress 
terjadi karenan adanya kesalahan dalam pengamblan keputusan serta 
kurangnya upaya mengawasi kondisi keuangan perusahaan sehingga 
penggunaan uang tidak sesuai dengan keperluan perusahaan atau 
pengeluaran lebih besar daripada pemasukan. Kondisi financial distress 
dapat terjadi di berbagai perusahaan dan dapat menjadi pertanda/sinyal 
bahwa adanya potensi kebangkrutan yang mungkin dialami perusahaan 
(Dwijayanti, 2010). 
Perusahaan yang mengalami kondisi financial distress dapat diihat 
dari berbagai faktor yaitu: 
1. Lau (1987) dalam Almilia dan Kristijadi (2003) mengatakan perusahaan 
mengalami kondisi financial distress jika terdapat pemberhentian tenaga 
kerja atau menghilangkan pembayarn deviden. 
2. Asquith, Gertner dan Scharfstein (1994) dalam Almilia dan Kristijadi 
(2003) menggunakan interest coverage ratio untuk mendefinisikan kondisi 
financial distress. 
3. Whitaker (1999) dalam Almilia dan Kristijadi (2003) mengukur financial 
distress dengan cara adanya arus kas yang lebih kecil dari utang jangka 
panjang saat ini. 
4. John, Lang dan Nettler (1992) dalam Almilia dan Kristijadi (2003) 




5. Sastriana (2013) mengukur financial distress jika perusahaan pernah 
mengalami earning per share (EPS) negatif 
6. Almilia dan Kristijadi (2003) perusahaan megalami financial distress jika 
selama dua tahun berturut-turut mengalami laba bersih operasi (net 
operating income) negatif. 
Menurut Mamduh (2007), financial distress dapat digambarkan dari 
dua titik ekstrem yaitu kesulitan likuiditas jangka pendek sampai insolvabel. 
Kesulitan keuangan jangka pendek biasanya bersifat jangka pendek, tetapi 
bisa berkembang menjadi parah. Indikator kesulitan keuangan dapat dilihat 
dari analisis aliran kas, analisis strategi perusahaan, dan laporan keuangan 
perusahaan. 
Menurut Altman dan Hotchkiss (2005), banyak faktor yang dapat 
menyebabkan perusahaan mengalami financial distress, selain karena 
diakibatkan oleh habisnya uang tunai antara lain adanya deregulasi, tingkat 
suku bunga riil yang tinggi, persaingan, kelebihan kapasitas dalam industri, 
peningkatan leverage dan tingkat pembentukan bisnis baru yang relatif tinggi. 
Untuk mendeteksi kesulitan keuangan perusahaan dapat digunakan 
analisis rasio keuangan. Secara umum rasio-rasio seperti profitabilitas, 
likuiditas, leverage dan cakupan arus kas berlaku sebagai indikator yang 
paling signifikan dalam memprediksi kesulitan keuangan maupun 
kebangkrutan. 
2.1.1.2 Jenis-Jenis Financial Distress 
Brigham dan Gapenski (Widyastuti, 2008), membagi jenis-jenis 




1. Economic Failure 
Economic failure berarti bahwa pendapatan perusahaan tidak 
dapat menutup biaya total, termasuk biaya modal. Usaha uang 
mengalami economic failure dapat meneruskan operasinya sepanjang 
kreditur berkeinginan untuk menyediakan tambahan modal dan pemilik 
dapat menerima tingkat pengembalian (return) di bawah tingkat bunga 
pasar. 
2. Bussines Failure 
Dalam penelitian Widyastuti (2008) disebutkan bahwa istilah 
bussines failure digunakan oleh Dun dan Bradsheet yang merupakan 
penyusun utama failure statistik, untuk mendefinisikan usaha yang 
menghentikan operasinya dengan akibat kerugian bagi kreditur. Dengan 
demikian, suatu usaha dapat diklasifikasikan sebagai gagal meskipun 
tidak melalui kebangkrutan secara normal. Juga suatu perusahaan dapat 
menghentikan atau menutup perusahaannya tetapi tidak dianggap gagal. 
3. Technical Insolvency 
Sebuah perusahaan dapat dikatakan bangkrut apabila tidak 
memenuhi kewajibannya yang jatuh tempo. Technical insolvency ini 
mungkin menunjukan kekurangan likuiditas yang sifatnya sementara 
dimana pada suatu waktu perusahaan dapat mengumpulkan yang untuk 
memenuhi kewajibannya dan tetap hidup. Di lain pihak apabila insolvency 
ini merupakan gejala awal dari economic failure, maka hal ini merupakan 





4. Insolvency in Bankruptcy 
Sebuah perusahaan dikatakan insolvency in bankruptcy bilamana 
nilai buku dari total kewajiban melebihi nilai pasar dari aset perusahaan. 
Hal ini merupakan suatu keadaan yang lebih serius apabila dibandingkan 
dengan technical insolvency, sebab pada umumnya hal ini merupakan 
pertanda dari economic failure yang mengarah ke likuidasi suatu 
perusahaan. Perusahaan yang mengalami insolvency in bankruptcy tidak 
perlu melalui proses legal bankruptcy. 
5. Legal Bankruptcy 
Istilah kebangkrutan digunakan untuk setiap perusahaan yang 
gagal. Sebuah perusahaan tidak dapat dikatakan sebagai bangkrut 
secara hukum, kecuali diajukan tuntutan secara resmi dengan undang-
undang. Suatu perusahaan yang mengalami kebangkrutan memiliki 
penyebab yang berbeda dari satu situasi ke situasi yang lain. Namun 
demikian, pengertian penyebab kebangkrutan akan memberi pemahaman 
yang mendasar untuk menghindari gagalnya bisnis dan melakukan 
perbaikan apabila restrukturisasi memang diperlukan untuk menghindari 
gagalnya suatu usaha. 
2.1.1.3 Penyebab Financial Distress 
Financial distress bisa terjadi pada semua perusahaan. Secara garis 
besar berbagai faktor yang menyebabkan terjadinya financial distress dapat 





1. Sistem Perekonomian 
Sistem perekonomian masyarakat atau negara yang dapat 
menyebabkan suatu perusahaan mengalami financial distress dan bahkan 
kebangkrutan, yaitu ketidakmampuan perusahaan untuk menyesuaikan 
dengan perkembangan teknologi, perubahan permintaan dan selera 
konsumen dan mengadaptasikan perubahan-perubahan metode produksi 
dan distribusi modern. 
2. Faktor Eksternal Perusahaan 
Kesulitan dan kegagalan yang kemungkinan dapat menyebabkan 
terjadinya financial distress pada perusahaan, kadang-kadang berada di luar 
jangkauan (manajemen) perusahaan. Kecelakaan dan bencana alam yang 
sewaktu-waktu dapat menimpa perusahaan misalnya, merupakan contoh 
yang pernah atau bahkan sering memaksa perusahaan untuk menutup atau 
menghentikan usahanya secara permanen. Meskipun terjadinya bencana 
alam dan kecelakaan itu sendiri sulit untuk diprediksi. 
3. Faktor Internal Perusahaan 
Faktor-faktor internal yang menyebabkan terjadinya financial distress 
pada perusahaan yaitu: 
a. Terlalu besarnya kredit yang diberikan kepada debitur/langganan. 
Kebijaksanaan kredit tanpa memperhatikan kemampuan individual para 





b. Manajemen yang tidak efisien 
Ketidakmampuan manajemen pada umumnya tercermin pada 
ketidakmampuan untuk menghindarkan timbulnya berbagai permasalahan 
pada operasional perusahaan 
c. Kekurangan Modal 
Kekurangan modal juga merupakan salah satu penyebab financial 
distress yang sifatnya internal. Dalam situasi dimana perusahaan menderita 
kerugian dari operasinya sedang perusahaan juga mengalami kekurangan 
modal maka kemungkinan besar perusahaan akan tidak mampu lagi 
membiayai operasi dan membayar hutang-hutangnya tepat pada tanggal 
jatuh tempo. 
2.1.1.4 Manfaat Informasi Mengenai Financial Distress 
Informasi financial distress ini sangat penting bagi berbagai pihak. 
Hal ini menjadi perhatian bagi berbagai pihak karena dengan mengetahui 
kondisi perusahaan yang mengalami financial distress, maka berbagai pihak 
tersebut dapat mengambil keputusan atau tindakan untuk memperbaiki 
keadaan ataupun untuk menghindari masalah. Ada berbagai macam cara 
atau metode yang bisa digunakan untuk melakukan prediksi financial 
distress.  
Platt dan Platt (dalam Luciana, 2006) menyatakan kegunaan 
informasi financial distress yang terjadi pada perusahaan adalah: 
1. Dapat mempercepat tindakan manajemen untuk mencegah masalah 




2. Pihak manajemen dapat mengambil tindakan merger atau take over agar 
perusahaan lebih mampu untuk membayar hutang dan mengelola 
perusahaan dengan lebih baik. 
3. Memberikan tanda peringatan dini adanya kebangkrutan pada masa yang 
akan datang. 
2.1.1.5 Dampak dari Financial Distress 
Ketika manajemen perusahaan yang go public mengumumkan 
bahwa mereka sedang mengalami kondisi financial distress, maka pasar 
modal akan bereaksi. Almilia (2006) meneliti tentang reaksi pasar setelah 
perusahaan melakukan pengumuman financial distress. Almilia menguji 
abnormal return perusahaan pasca pengumuman financial distress. Hasilnya 
pelaku pasar modal bereaksi terhadap pengumumanfinanciai distress 
tersebut.  
Kondisi financial distress merupakan kondisi yang tidak diinginkan 
oleh berbagai pihak. Jika terjadi financial distress, maka investor dan kreditor 
akan cenderung berhati-hati dalam melakukan investasi atau memberikan 
pinjaman pada perusahaan tersebut. Stakeholder akan cenderung bereaksi 
negatif terhadap kondisi ini. Oleh karena itu, manajemen perusahaan harus 
segera mengambil tindakan untuk mengatasi masalah financial distress dan 
mencegah kebangkrutan. Kwon dan Wild (1994) menemukan bahwa 
financial distress secara signifikan terkait dengan informativeness laporan 
tahunan. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa pemegang saham 
bereaksi terhadap laporan tahunan tersebut secara signifikan yang bisa 




sebelum, dan tahun pada saat terjadinya financial distress dibandingkan 
dengan periode sebelum teljadinya financial distress. 
 
2.1.2 Kinerja Keuangan 
2.1.2.1 Pengertian Kinerja Keuangan 
Kinerja perusahaan adalah suatu usaha formal yang dilaksanakan 
perusahaan untuk mengevaluasi efisien dan efektivitas dari aktivitas-aktivitas 
perusahaan yang telah dilaksanakan pada periode waktu tertentu. Menurut 
Sucipto (2003) pengertian kinerja keuangan adalah penentuan ukuran-ukuran 
tertentu yang dapat mengukur keberhasilan organisasi atau perusahan dalam 
menghasilkan laba. Sedangkan menurut IAI (2009) Kinerja keuangan adalah 
kemampuan perusahaan dalam mengelola dan mengendalikan sumber daya 
yang dimilikinya. 
Menurut Indriyo Gitosudarmo dan Basri (2002) Konsep kinerja keuangan 
adalah rangkaian aktivitas keuangan pada suatu periode tertentu yang 
dilaporkan dalam laporan keuangan diantaranya laporan laba rugi dan neraca. 
Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh 
mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-
aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar (Irhan Fahmi, 2011). 
Penilaian kinerja keuangan merupakan salah satu cara yang dapat 
dilakukan oleh pihak manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya terhadap 





2.1.2.2 Tahap-Tahap dalam Menganalisis Kinerja Keuangan 
Penilaian kinerja setiap perusahaan berbeda-beda tergantung pada ruang 
lingkup yang dijalankannya. Perusahaan yang bergerak pada sektor bisnis 
berbeda dengan perusahaan pada sektor pertanian dan perikanan. Begitu juga 
pada perusahaan sektor keuangan seperti perbankan memiliki ruang lingkup 
yang berbeda dengan bisnis yang lainya. karena perbankan adalah mediasi yang 
menghubungan mereka yang memiliki kelebihan dana dengan yang memiliki 
kekurangan dana dan bank bertugas untuk menjembatani keduanya. 
Secara umum ada lima tahap dalam menganalisis kinerja keuangan suatu 
perusahaan yaitu: 
a. Melakukan review terhadap data laporan keuangan. 
Review ini dilakukan dengan tujuan agar laporan keuangan yang 
sudah dibuat tersebut sesuai dengan penerapan kaidah-kaidah yang berlaku 
umum dalam dunia akuntansi, sehingga dengan demikian hasil laporan 
keuangan tersebut dapat dipertanggungjawabkan. 
b. Melakukan Perhitungan 
Penerapan metode perhitungan disini adalah disesuaikan dengan 
kondisi dan permasalahan yang sedang dilakukan sehingga hasil dari 
perhitungan tersebut akan memberikan suatu kesimpulan sesuai dengan 
analisis yang diinginkan. 
c. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang telah diperoleh 
Dari hasil perhitungan yang sudah diperoleh tersebut kemudian 




lainnya. Metode yang paling umum dipergunakan untuk melakukan 
perbandingan ini ada 2 yaitu: 
1. Time series Analysis yaitu membandingkan antar waktu atau antar 
periode, dengan tujuan itu nantinya akan terlihat secara grafik. 
2. Cross sectional approach yaitu melakukan perbandingan terhadap hasil 
hitungan rasio-rasio yang telah dilakukan antar satu perusahaan dan 
perusahaan lainnya dalam ruang lingkup yang sejenis yang dilakukan 
secara bersamaan 
d. Melakukan penafsiran (Interpretation) terhadap berbagai permasalahan yang 
ditemukan 
Pada tahap ini analisis melihat kinerja keuangan perusahan adalah 
setelah dilakukan ketiga tahap tersebut selanjutnya dilakukan penafsiran 
untuk melihat apa-apa saja permasalahan dan kendala-kendala yang dialami 
oleh perbankan tersebut. 
e. Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap berbagai 
permasalahan yang ditemukan 
Pada tahap terakhir ini setelah ditemukan berbagai permasalahan 
yang di hadapi maka dicarikan solusi guna memberikan suatu input atau 
masukan agar apa yang menjadi kendala dan hambatan selama ini dapat 
terselesaikan. 
2.1.2.3 Pengukuran Kinerja Keuangan 
Analisis kinerja keuangan merupakan proses pengkajian secara kritis 
terhadap review data, menghitung, mengukur, menginterpretasi dan memberi 




keuangan digunakan untuk melakukan perbaikan pada kegiatan operasional 
perusahaan agar dapat bersaing dengan perusahaan lainnya. Berdasarkan 
tekniknya, analisis kinerja keuangan dapat dibedakan menjadi 9 macam, yaitu 
menurut Kasmir (2014): 
1. Analisis perbandingan Laporan Keuangan, merupakan teknik analisis 
dengan cara membandingkan laporan keuangan dua periode atau lebih 
dengan menunjukkan perubahan, baik dalam jumlah (absolut) maupun 
dalam persentase (relatif). 
2. Analisis Tren (tendensi posisi), merupakan teknik analisis untuk 
mengetahui tendensi keadaan keuangan apakah menunjukkan kenaikan 
atau penurunan. 
3. Analisis Persentase per Komponen (common size), merupakan teknik 
analisis untuk mengetahui persentase investasi pada masing-masing 
aktiva terhadap keseluruhan atau total aktiva maupun utang. 
4. Analisis Sumber dan Penggunaan Modal Kerja, merupakan teknik analisis 
untuk mengetahui besarnya sumber dan penggunaan modal kerja melalui 
dua periode waktu yang dibandingkan. 
5. Analisis Sumber dan Penggunaan Kas, merupakan teknik analisis untuk 
mengetahui kondisi kas disertai sebab terjadinya perubahan kas pada 
suatu periode waktu tertentu. 
6. Analisis Rasio Keuangan, merupakan teknik analisis keuangan untuk 
mengetahui hubungan di antara pos tertentu dalam neraca maupun 
laporan laba rugi baik secara individu maupun secara simultan. 
7. Analisis Perubahan Laba Kotor, merupakan teknik analisis untuk 




8. Analisis kredit. Analisis yang digunakan untuk menilai layak tidaknya 
sutau kredit dikucurkan oleh lembaga keuangan seperti bank. Dalam 
analisis ini digunakan beberapa cara alat analisis yang digunakan. 
9. Analisis Break Even, merupakan teknik analisis untuk mengetahui tingkat 
penjualan yang harus dicapai agar perusahaan tidak mengalami kerugian. 
2.1.2.4 Tujuan Pengukuran Kinerja Keuangan 
Pengukuran kinerja adalah proses untuk menentukan seberapa baik 
aktivitas-aktivitas bisnis dilaksanakan untuk mencapai tujuan strategis dan 
menyajikan informasi tepat waktu untuk melaksanakan penyempurnaan secara 
berkesinambungan. 
Menurut Munawir (2010), Pengukuran kinerja keuangan memiliki 
beberapa tujuan, yaitu : 
1. Untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban keuangan pada saat ditagih. 
2. Untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu menunjukkan kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila 
perusahaan tersebut dilikuidasi, yang mencakup baik kewajiban jangka 
pendek maupun kewajiban jangka panjang. 
3. Untuk mengetahui tingkat profitabilitas, yaitu menunjukkan kemampuan 
perusahaan untuk mendapatkan laba selama periode tertentu. Tujuan 
keempat untuk mengetahui stabilitas, yaitu kemampuan perusahaan 
untuk melakukan usahanya dengan stabil, yang diukur dengan 
mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk membayar cicilan 




Dengan tujuan tersebut, penilaian kinerja keuangan mempunyai beberapa 
peranan bagi perusahaan. Penilaian kinerja keuangan dapat mengukur tingkat 
biaya dari berbagai kegiatan yang telah dilakukan oleh perusahaan, untuk 
menentukan atau mengukur efisiensi setiap bagian, proses atau produksi serta 
untuk menentukan derajat keuntungan yang dapat dicapai oleh perusahaan yang 
bersangkutan, untuk menilai dan mengukur hasil kerja pada tiap-tiap bagian 
individu yang telah diberikan wewenang dan tanggung jawab, serta untuk 
menentukan perlu tidaknya digunakan kebijaksanaan atau prosedur yang baru 
untuk mencapai hasil yang lebih baik (Wild dan Halsey, 2005; Munawir, 2010). 
 
2.1.3 Laporan Keuangan 
Dalam pengambilan keputusan sebelumnya harus mengetahui 
bagaimana kondisi keuangan perusahaan, dan kondisi keuangan perusahaan 
dapat diketahui dari laporan keuangan 
2.1.3.1 Pengertian Laporan Keuangan 
Laporan keuangan merupakan pertanggungjawaban keuangan manajer 
atas perusahaan yang telah dipercayakan kepadanya. Kondisi keuangan dan 
hasil-hasil operasi perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangan 
perusahaan, pada hakekatnya hasil akhir dari kegiatan perusahaan yang dapat 
menggambarkan perfoma atau kinerja keuangan dari perusahaan yang bersaing. 
Bentuk paling umum dari informasi suatu perusahaan adalah informasi 
yang dipublikasikan secara umum, kecuali perusahaan yang dimiliki secara 
pribadi. Informasi keuangan merupakan seperangkat laporan keuangan yang 




Pengertian Laporan Keuangan menurut Ikatan Akuntansi Indonesia 
(2009), bahwa : 
“Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan. 
Laporan keuangan yang lengkap, biasanya meliputi neraca, laporan laba 
rugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang dapat disajikan dalam 
beberapa cara, misalnya sebagai laporan arus kas atau laporan arus 
dana), catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan 
bagian integral dari laporan keuangan. Di samping itu juga termasuk 
skedul dan informasi tambahan yang berkaitan dengan laporan tersebut. 
Misalnya informasi keuangan segmen industry dan geografis serta 
pengungkapan pengaruh perubahan harga.” 
Menurut Harahap (2009): 
“Laporan keuangan menggambarkan kondisi keuangan dan hasil usaha 
suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu tertentu dan 
sebagai media yang paling penting untuk menilai prstasi suatu 
perusahaan. Laporan keuangan menjadi sarana informasi (screen) bagi 
analis dalam proses pengambilan keputusan. Laporan keuangan juga 
dapat menggambarkan posisi keuangan perusahaan, hasil usaha 
perusahaan dalam suatu periode, dan arus dana (kas) perusahaan dalam 
periode tertentu.” 
Menurut Kasmir (2014): 
“Laporan keuangan merupakan kewajiban setiap perusahaan untuk 
membuat dan melaporkan keuangan perusahaannya pada suatu periode 




dan dapat menentukan langkah apa yang dilakukan perusahaan 
sekarang dan ke depan, dengan melihat berbagai persoalan yang ada 
baik kelemahan maupun kekuatan yang dimilikinya.” 
2.1.3.2 Bentuk Laporan Keuangan 
Adapun bagian dari proses laporan keuangan yang disusun guna 
memberikan informasi kepada berbagai pihak secara lengkap biasanya meliputi 
(IAI, 1.7-1.13) : 
1. Neraca 
Neraca berisi daftar seluruh aktiva, kewajiban, dan ekuitas pemilik suatu 
entitas pada suatu tanggal tertentu. Neraca menggambarkan unsur yang 
berkaitan secara langsung dengan pengukuran posisi keuangan yaitu aset, 
kewajiban, dan ekuitas sehingga neraca disebut juga dengan laporan posisi 
keuangan perusahaan. 
2. Laporan Laba Rugi 
Laporan laba rugi merupakan suatu laporan yang menunjukkan pendapatan 
dan biaya dari suatu unit usaha untuk suatu periode tertentu, dan selisih 
antara pendapatan dengan biaya merupakan laba atau rugi yang diderita 
perusahaan. Laporan laba rugi menunjukkan kinerja perusahaan selama 
suatu periode tertentu. 
3. Laporan Perubahan Ekuitas 
Laporan perubahan ekuitas menyajikan ikhtisar perubahan yang terjadi pada 
aktiva bersih atau kekayaan (ekuitas) pemilik pada jangka waktu tertentu. 




pemilik dan laba bersih yang dihasilkan. Pengurangan ekuitas pemilik dapat 
berasal dari pengembilan pribadi dan kerugian yang terjadi. 
4. Laporan Arus Kas 
Laporan arus kas menggambarkan jumlah kas yang masuk penerimaan kas 
dan jumlah kas keluar pembayaran atau pengeluaran kas dalam suatu 
periode tertentu. Informasi tentang arus kas berguna bagi pemakai laporan 
keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan kas dan setara kas dan menilai kebutuhan perusahaan dalam 
menggunakan arus kas tersebut. 
5. Catatan atas laporan Keuangan 
Catatan atas laporan keuangan meliputi penjelasan naratif atau rincian 
jumlah yang tertera dalam neraca, laporan laba rugi, laporan arus kas, dan 
laporan perubahan ekuitas serta informasi tambahan seperti kewajiban 
kontinjensi dan komitmen. Selain itu juga mencakup informasi yang 
dihasilkan dan dianjurkan untuk diungkapkan dlam PSAK serta 
pengungkapan lain yang diperlukan untuk menghasilkan penyajian laporan 
keuangan secara wajar (PSAK No.1 tahun 2007). 
2.1.3.3 Analisis Laporan Keuangan 
Laporan keuangan merupakan alat yang digunakan untuk memperoleh 
informasi mengenai kondisi keuangan dan hasil yang telah dicapai oleh 
perusahaan. Untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan dapat dilakukan 
dengan analisis laporan keuangan dengan menggunakan analisis rasio 




dapat mengetahui perkembangan financial perusahaan serta hasil yang telah 
dicapai pada waktu lampau dan pada waktu yang sedang berjalan. 
Pada umumnya rasio keuangan yang dihitung dapat dikelompokkan 
sebagai berikut: 
1. Rasio Likuiditas 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendek perusahaan. 
2. Rasio Leverage 
Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar aktive perusahaan 
dibiayai oleh hutang. 
3. Rasio Profitabilitas 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba selama periode tertentu. 
4. Rasio Aktivitas 
Rasio ini digunakan untuk mengukur efektifitas manajemen dalam 








2.1.4 Rasio Keuangan 
2.1.4.1 Pengertian Ratio Keuangan 
Rasio keuangan digunakan untuk membandingkan risiko dan tingkat 
imbal hasil dari berbagai perusahaan untuk membantu investor dan kreditor 
membuat keputusan investasi dan kredit yang baik (White et al., 2002). Agar 
dapat mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan dan kinerjanya, analisis 
keuangan perlu melakukan pemeriksaan atas berbagai aspek kesehatan 
keuangan perusahaan. 
Rasio menggambarkan suatu hubungan atau perimbangan (mathematical 
relationship) antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain, dan dengan 
menggunakan alat analisa berupa ini akan dapat menjelaskan atau memberi 
gambaran kepada penganalisa tentang baik dan buruknya keadaan atau posisi 
keuangan suatu perusahaan terutama apabila angka rasio tersebut 
dibandingkan dengan angka rasiop pembanding yang digunakan sebagai 
standar. 
Keown (2011) menyatakan dengan melakukan analisis rasio keuangan 
perusahaan dapat mengidentifikasi kelemahan dan kekuatan yang dimilikinya. 
Perbandingan dalam analsis rasio keuangan dapat berupa perbandingan antar 
waktu dan mebandingkan antara perusahaan satu dengan perusahaan lainnya 
yang sejenis 
2.1.4.2 Manfaat Rasio Keuangan 
Analisis rasio keuangan perusahaan merupakan langkah awal dalam 




digunakan untuk member gambaran hubungan perkiraan-perkiraan laporan 
keuangan. 
Menurut Susan Irawati (2006) bahwa manfaat dari analisis rasio 
keuangan dapat ditinjau dari dua sudut, yaitu : 
1. Pihak Intern (Manajemen) 
Dalam sudut pandang pihak intern perusahaan atau manajemen, 
analisis laporan keuangan berguna sebagai cara untuk  mengantisipasi 
keadaan di masa mendatang, dan sebagai titik tolak bagi tindakan 
perencanaan yang akan mempengaruhi jalannya kejadian di masa 
mendatang. 
2. Pihak Ekstern (Investor) 
Dalam sudut pandang pihak ekstern manfaat dari analisis rasio 
keuangan yaitu untuk meramalkan masa depan perusahaan, atau dengan 
kata lain dari sudut pandang pihak ekstern manfaat analisis rasio keuangan 
yaitu untuk menentukan prediksi apakah perusahaan tersebut bisa 
berkembang dalam arti dapat melakukan operasionalnya kembali atau malah 
perusahaan tersebut gulung tikar, sehingga akan mempengaruhi 
keberadaan pihak ekstern di dalam perusahaan tersebut. 
2.1.4.3 Jenis-Jenis Rasio Keuangan 
Mengukur kinerja keuangan perusahaan dapat menggunakan rasio-rasio 
keuangan. Setiap rasio keuangan memiliki tujuan, kegunaan, dan arti tertentu. 





1. Rasio Likuiditas 
Rasio Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban financial jangka pendek (Syafri, 2013:301). Likuiditas 
perusahaan ditunjukkan oleh besarnya kecilnya aktiva lancar yaitu aktiva 
yang mudah untuk diubah menjadi kas yang meliputi kas, surat berharga, 
piutang dan persediaan. Rasio likuiditas merupakan salah satu faktor yang 
paling berpengaruh dalam menentukan sukses atau kegagalan suatu 
perusahaan. 
Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk menganalisa dan 
menginterpretasikan posisi keuangan jangka pendek, tetapi juga sangan 
membantu manajemen untuk mengecek efisiensi modal kerja yang 
digunakan dalam perusahaan, juga penting bagi kreditor jangka panjang dan 
pemegang saham yang akhirnya atau setidak-tidaknya ingin mengetahui 
prospek dari dividen dan pembayaran bunga di masa yang akan datang 
(Munawir, 2010). Rasio likuiditas terdiri dari: 
a. Current Ratio, merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan 
hutang lancar. 




b. Acid Test Ratio, dihitung dengan mengurangkan persediaan dari aktiva 
lancar, kemudian membagi sisanya dengan hutang lancar. 




c. Cash ratio, rasio ini diukur dengan cara membandingkan kas dan surat-








d. Working Capital to Total Assets Ratio, rasio ini mengkur likuiditas dari 
total aktiva dan posisi modal kerja neto dari jumlah aktiva 




Menurut Fed Weston dalam Kasmir (2014) menyebutkan adanya rasio 
likuiditas maka perusahaan dapat melihat apakah mampu memenuhi 
kewajiban jangka pendek, sehingga bila ditagih perusahaan mampu 
membayar utang terutama utang jatuh tempo. Kewajiban jangka pendek 
perusahaan berupa gaji karyawan, gaji teknisi, gaji lembur, tagihan telepon, 
dan sebagainya. (Fahmi, 2013). 
Pada penelitian, rasio likuiditas yang digunakan adalah current ratio. 
Current ratio menunjukkan tingkat keamanan (margin of safety) kreditor 
jangka pendek atau kemampuan perusahaan untuk membayar 
kewajibannya. Semakin tinggi current ratio maka akan semakin besar 
kemampuan perusahaan untuk membayar kewajibannya. 
2. Rasio Leverage 
Untuk menjalankan perusahaan pasti memerlukan dana untuk 
memenuhi kebutuhan perusahaan. Degan adanya dana perusahaan dapat 
membayarkewajiban jangka pendek atau jangka panjang serta perusahaan 
dapat melakukan ekspansi. Sumber dana perusahaan pada umumnya 





Rasio Leverage menunjukkan proporsi penggunaan hutang guna 
membiayai investasi perhitungannya ada dua cara, pertama memperhatikan 
data yang ada di neraca guna menilai seberapa besar dana pinjaman 
digunakan dalam perusahaan; kedua, mengukur resiko hutang dari laporan 
laba rugi untuk menilai seberapa besar beban tetap hutang (bunga ditambah 
pokok pinjaman) dapat ditutup oleh laba operasi. Rasio leverage terdiri dari : 
a. Total debt to total assets, mengukur presentase penggunaan dana dari 
kreditur yang dihitung dengan cara membagi total hutang dengan total 
aktiva. 




b. Debt to equity ratio, perbandingan antara total utang dengan modal. 




c. Time interest earned, dihitung dengan membagi laba sebelum bunga dan 
pajak (EBIT) dengan beban bunga. Rasio ini mengukur kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi beban tetapnya berupa bunga atau 
mengukur seberapa jauh laba dapat berkurang tanpa perusahaan 
mengalami kesulitan keuangan karena tidak mampu membayar bunga. 




d. Fixed Charge Coverage, rasio ini diukur dengan cara membandingkan 
laba usaha ditambah bunga beban dengan bunga beban sewa. 







 Pada penelitian ini, rasio leverage yang digunakan adalah total debt to 
total assets ratio. Rasio tersebut mengukur seberapa besar aktiva perusahaan 
dibiayai oleh hutang atau seberapa besar hutang perusahaan berpengaruh 
terhadap pengelolaan aktiva. 
3. Rasio profitabilitas 
Setiap perusahaan memiliki tujuan untuk memperoleh keuntungan 
yang maksimal. Sehingga manajemen perusahaan dalam praktiknya harus 
mencapai target yang telah ditetapkan. Untuk mengukur seberapa besar 
keuntungan perusahaan digunakan rasio profitabilitas atau rasio rentabilitas. 
Rasio profitabilitas adalah alat yang digunakan untuk mengukur profit 
yang diperoleh dari modal-modal yang digunakan untuk operasi tersebut atau 
mengukur kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan 
(Munawir, 2010). Rasio profitabilitas terdiri dari : 
a. Margin laba penjualan (Net Profit Margin), rasio ini diukur dengan cara 
membandingkan laba bersih dengan penjualan. 




b. Gross Profit Margin, rasio ini diukur dengan cara membandingkan 
penjualan bersih dan harga pokok penjualan dengan penjualan 
bersih. 




c. Return on Equity (ROE), rasio ini diukur dengan membandingkan laba 




Return on equity = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖
 
d. Return on Asset (ROA), rasio ini diukur dengan cara membandingkan 
laba bersih dengan rata-rata total aktiva. 




 Pada penelitian ini, rasio profitabilitas yang digunakan adalah return on 
assets (ROA). Semakin besar return on assets menunjukkan bahwa kinerja 
keuangan perusahaan semakin baik, karena tingkat pengembalian perusahaan 
semakin besar. 
4. Rasio Aktivitas  
Rasio aktivitas digunakan mengukur seberapa efektif perusahaan 
menggunakan sumber daya ekonomis serta memanfaatkan investasi untuk 
menghasilkan penjualan yang menguntungkan sebagaimana digariskan oleh 
kebijaksanaan perusahaan. Rasio ini terdiri dari: 
a. Perputaran persediaan (Inventory Turnover), rasio ini diukur dengan 
cara membandingkan harga pokok penjualan dengan rata-rata 
persediaan barang. 




b. Perputaran piutang, rasio ini diukur dengan cara membandingkan 
penjualan dengan rata-rata piutang. 







c. Perputaran aktiva tetap, rasio ini diukur dengan cara membandingkan 
penjualan dengan ativa tetap bersih. 




d. Perputaran total aktiva, rasio ini diukur dengan cara membandingkan 
penjualan dengan total aktiva. 





2.1.4.4 Keunggulan Analisis Rasio Keuangan 
Keunggulan analisis rasio (Harahap, 2006) adalah sebagai berikut: 
1. Rasio merupakan angka-angka atau iktisar statistik yang lebih mudah 
dibaca dan ditafsirkan. 
2. Merupakan penganti yang lebih sederhana dari informasi yang disajikan 
laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit. 
3. Mengetahui posisi keuangan ditengah industri lain. 
4. Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi model-model 
pengambilan keputusan dan model prediksi 
5. Menstandarisir size perusahaan. 
6. Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengan perusahaan lain 
atau melihat perkembangan perusahaan secara periodik atau Times 
series. 
7. Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakukan prediksi dimasa 




2.2 Penelitian Terdahulu 
Penelitian terkait dengan financial distress telah dilakukan oleh 
peneliti sebelumnya sehingga hasil penelitian tersebut dapat dijadikan 
sebagai landasan untuk penelitian. Berikut beberapa penelitian terdahulu 
mengenai financial distress: 
Tabel 2.1 
Penelitian Terduhulu 
No. Nama Peneliti Tahun Judul Penelitian Hasil 
Penelitian 
1. Wahyu widardjo dan 
Doddy setyawan 





















































































4. Oktita Earning 
Hanifah dan Agus 
Purwanto 

























5. Rahmadani Novita, 
Edy Sujana, dan 
Nyoman Ari Surya 
Darmawan 
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6. Nurcahyono 2014 Pengaruh 
likuditas (current 
ratio dan working 
capital to total 
asset), 
profitabilitas 
(return on asset, 
return on equity 
dan profit margin 
on sales) dan 
laverage 
(reterend earning 
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2.3 Kerangka Pemikiran 
Financial Distress merupakan tahap penurunan kondisi keuangan 
perusahaan. Financial distress terjadi ketika perusahaan sering mengalami 
kerugian operasional sehinggal menyebabkan defisiensi modal. Financial 
distress dapat dilihat dengan berbagai cara, seperti ketidakmampuan 
perusahaan untuk membayar kewajibannya, adanya penghentian 
pembayaran dividen, kesulitan likuiditas, adanya pemberhentian tenaga 
kerja, dan kinerja perusahaan yang semakin menurun, serta kondisi-kondisi 
lainnya yang mengindikasikan kesulitan keuangan. 
Secara umum rasio profitabilitas, likuiditas dan leverage sebagai 























Hipotesis adalah dugaan sementara atau kesimpulan sementara atas 
masalah yang hendak diteliti. Perumusan hipotesis dilakukan berdasarkan 
pada literatur yang ada. Hipotesis yang dibentuk dalam penelitian ini 
didasarkan pada penelitian sebelumnya. 
2.4.1 Hubungan Financial Distress dan Profitabilitas 
Profitabilitas dengan proksi Return On Assets (ROA) yang positif 
menunjukkan keseluruhan aktiva yang dipergunakan untuk operasi 
perusahaan mampu memberikan laba perusahaan dan sebaliknya ROA 
negatif menunjukkan aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan tidak 
mampu memberikan keuntungan bagi perusahaan (Ardiyanto, 2011).  
Pada penelitian ini, akan digunakan return on assets (ROA). Husnan 
(1998) mengatakan bahwa semakin besar Return on Asset menunjukkan 
kinerja keuangan yang semakin baik, karena tingkat kembalian (return) 
semakin besar. Apabila Return on Asset meningkat, berarti profitabilitas 
perusahaan meningkat, sehingga dampak akhirnya adalah peningkatan 
profitabilitas yang dinikmati oleh pemegang saham. Kemungkinan terjadinya 
financial distress akan semakin rendah apabila return on assets semakin 
besar yang menunjukkan kinerja keuangan semakin baik. Sebaliknya 
kemungkinan terjadinya financial distress apabila return on assets semakin 
rendah yang menunjukkan kinerja keuangan tidak baik dimana perusahaan 
tidak mampu mengoptimalkan aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan 




Hasil penelitian Hapsari (2012) menyatakan bahwa profitabilitas berhubungan 
negatif terhadap kemungkinan terjadinya financial distress. 
H1 : Rasio profitabilitas berpengaruh terhadap kemungkinan terjadinya 
financial distress. 
2.4.2 Hubungan Financial Distress dan Likuiditas 
Likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
mendanai operasional perusahaan dan melunasi kewajiban jangka pendek 
perusahaan. Perusahaan yang mempunyai rasio likuiditas lebih dari 2 dapat 
dikatakan bahwa perusahaan tersebut dalam kondisi likuid (Ardiyanto, 2011). 
Artinya, perusahaan memiliki aset lancar dua kali lebih besar dari pada 
kewajiban lancarnya, sehingga perusahaan dapat menyediakan dana apabila 
perusahaan membutuhkan dana untuk memenuhi kewajiban lancar. Dalam 
kondisi seperti ini, maka kemungkinan perusahaan akan terhindar dari 
masalah financial distress. 
Pada penelitian yang dilakukan oleh Luciana dan Kristijadi (2003), 
berhasil membuktikan bahwa rasio likuiditas berhubungan positif terhadap 
kemungkinan terjadinya kondisi financial distress. Semakin besar rasio 
likuiditas perusahaan maka perusahaan dalam keadaan sehat. Atas dasar 
penjelasan tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai 
berikut: 






2.4.3 Hubungan Financial Distress dan Leverage 
Ketika perusahaan memiliki banyak hutang untuk dijadikan modal, 
maka kewajiban yang ditanggung perusahaan memiliki nilai yang tinggi 
bahkan lebih tinggi dari nilai aset, sehingga perusahaan mempunyai rasio 
leverage yang tinggi. Menurut Ardiyanto (2011) Rasio leverage menunjukkan 
seberapa besar aset perusahaan dibiayai oleh hutang atau seberapa besar 
hutang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva.  
Perusahaan dengan ukuran yang besar diharapkan lebih memiliki 
kemampuan memenuhi kewajibannya, sehingga relatif memiliki risiko 
financial distress yang rendah (Parulian, 2007). Tingkat leverage yang kecil 
menunjukkan kinerja yang semakin baik, karena menyebabkan tingkat 
pendapatan yang semakin tinggi dan sebaliknya. Tingkat hutang yang 
semakin tinggi berarti beban bunga akan semakin besar yang berarti 
mengurangi keuntungan dan hal tersebut akan menyebabkan kemungkinan 
terjadinya financial distress.  
Berdasarkan pada penelitian Jiming dan Wei Wei (2012) 
membuktikan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap kemungkinan 
terjadinya kondisi financial distress. Sehingga semakin besar kegiatan 
perusahaan yang dibiayai oleh hutang, semakin besar kemungkinan 
terjadinya kondisi financial distress, dengan demikian kewajiban perusahaan 
akan semakin besar. Berdasarkan penjelasan tersebut maka hipotesis dalam 
penelitian ini sebagai berikut: 
H3 : Rasio Leverage berpengaruh terhadap kondisi kemungkinan terjadinya 






3.1 Rancangan Penelitian 
Pada penelitian ini menggunakan metode penelitian kausatif. Kausatif 
adalah penelitian yang menggunakan karakteristik masalah berupa hubungan 
sebab akibat antara dua variabel atau lebih. Penelitian ini dilakukan untuk 
memperoleh data-data yang menunjukkan gambaran tentang pengaruh kinerja 
keuangan terhadap terjadinya kondisi financial distress dengan menggunakan 
analisis rasio keuangan pada laporan keuangan perusahaan. 
 
3.2 Tempat dan Waktu Penelitian 
Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada perusahaan 
telekomunikasi Indonesia pada situs www.idx.co.id. Penelitian ini menggunakan 
data keuangan selama 8 tahun pada periode pengamatan mulai tahun 2008 
sampai dengan tahun 2015. Penelitian ini akan dilakukan dari bulan desember 
2016 sampai dengan januari 2017. 
3.3 Populasi dan Sampel 
3.3.1 Populasi 
Populasi merupakan keseluruhan objek yang memenuhi syarat tertentu 
dan berkaitan dengan masalah yang diteliti. Populasi merupakan semua objek 
yang memiliki karakteristik tertentu, jelas dan lengkap yang akan diteliti (Harianti, 








Dalam penelitian ini, teknik pengambilan sampel dilakukan dengan 
metode purposive sampling, yaitu teknik dengan kriteria dan pertimbangan 
tertentu. Kriteria yang digunakan dalam penentuan sampel adalah sebagai 
berikut: 
1. Perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI tahun 2008-2015 
2. Perusahaan telekomunikasi yang menerbitkan laporan keuangan yang 
telah di audit oleh auditor independen dalam periode 2008-2015. 
Berdasarkan kriteria sampel tersebut, maka daftar sampel penelitian 
disajikan sebagai berikut: 
Tabel 3.1 
Daftar Sampel Penelitian 
No. Nama Perusahaan Kode Saham 
1.  Bakrie Telecom Tbk. BTEL 
2.  XL Axiata Tbk. EXCL 
3.  Smartftren Telecom Tbk. FREN 
4.  Indosat Tbk. ISAT 





3.4 Jenis dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. 
Data kuantitatif adalah data yang diperoleh dalam bentuk angka. 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu 
data yang diperoleh dari pihak lain berupa laporan publikasi. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan pada perusahaan 
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2008 
sampai dengan 2015 yang telah didokumentasikan dalam Indonesian Capital 
Market Directory (ICMD). Data tersebut diambil dari laporan keuangan tahunan 
perusahaan yang didapatkan melalui internet, yaitu www.idx.co.id.  
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Untuk memperoleh data yang diperlukan dalam penelitian, maka penulis 
menggunakan teknik dokumentsi dari data-data yang dipublikasikan oleh 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI melalui situs resmi BEI dan 
Indonesian Capital Market Directory (ICMD). 
Metode pengumpulan data informasi juga dilakukan dengan tinjauan 
kepustakaan (Library Research) dengan mempelajari teori-teori dan konsep-
konsep yang sehubungan dengan masalah yang diteliti penulis pada buku-buku, 






3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 
3.6.1 Variabel Dependen 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah financial Distress atau 
permasalahan yang terjadi pada perusahaan.  
Financial distress merupakan tahap penurunan kondisi keuangan yang 
terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi. Dalam penelitian ini, 
variabel dependennya yaitu financial ditress. Penelitian ini menggunakan rasio 
keuangan Altman dengan nilai Z-score sebagai klasifikasi perusahaan yang 
mengalami financial distress. 
3.6.2 Variabel Independen 
Berdasarkan kerangka pemikiran pada penelitian ini terdapat tiga variabel 
independen, yaitu profitabilitas, likuiditas dan leverage yang akan di uji untuk 
mengetahui pengaruh variabel tersebut terhadap terjadinya kondisi financial 
distress. 
3.6.2.1 Profitabilitas 
Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga 
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan 
(Kasmir, 2010). Dalam penelitian ini profitabilitas diproksikan dengan Return 
on Asset (ROA). 
Return on assets (ROA) = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡






Menurut Fred Weston dalam Kasmir (2010) menyatakan bahwa rasio 
likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. Dalam penelitian ini, 
rasio yang dipakai untuk mengukur likuiditas adalah current ratio / current 
asset to current liabilities (Almilia dan Kritijadi, 2003), yang merupakan 
kemampuan perusahaan memenuhi hutang jangka pendeknya dengan 
menggunakan aktiva lancarnya. Current ratio dihitung dengan cara : 
Current ratio (CR) = 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 𝑥 100% 
3.6.2.3 Leverage 
Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
sejauhmana aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang. Dalam penelitian ini, 
rasio yang dipakai untuk mengukur leverage adalah total liabilities to total 
asset (Almilia dan Kritijadi, 2003). 
Total Liabilities to total assets = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎















Variabel Definisi Rumus Skala 









Z” = 6,56 (WC/TA) + 
3,26 (RE/TA) + 6,72 
(EBIT/TA) + 1,05 
(BVE/BVD) 
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 𝑥 100% 
 
Rasio 







Current ratio (CR) = 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 𝑥 100% 
 
Rasio 
















3.7 Analisis Data 
Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis 
data kuantitatif. Metode analisis data kuantitatif adalah metode analisis yang 
menggunakan rumus-rumus tertentu yang didapat dari suatu proses pengujian. 
3.7.1 Analisis Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan variabel-variabel 




(nilai rata-rara), standar diviasi, nilai maksimum dan nilai minimum (Ghozali, 
2006). Alat analisis ini digunakan untuk menggambarkan profitabilitas, likuiditas 
dan Leverage. 
 
3.7.2 Analisis Regresi Linear Berganda 
Metode Regresi bertujuan untuk menguji hubungan pengaruh antara satu 
variabel terhadap variabel lain. Variabel yang dipengaruhi disebut variabel 
tergantung atau dependen, sedangkan variabel yang mempengaruhi disebut 
variabel bebas atau variabel independen. Regresi yang memiliki satu variabel 
dependen dan lebih dari satu variabel independen disebut regresi berganda. 
Adapun persamaan dari regresi berganda dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut: 
Y = a0 + b1X1 + b2X2 + b3X3  
Y  = Financial distress (Z-score) 
a0  = Konstanta 
b   = Koefisien 
X1   = Return on Asset (ROA) 
X2   = Current Ratio (CR) 






3.7.3 Uji Asumsi Klasik 
Uji Asumsi Klasik bertujuan untuk mengetahui hasil estimasi regresi yang 
dilakukan benar-benar bebas dari adanya gejala yang dapat mengganggu 
ketepatan analisis. Suatu model regresi berganda dapat dikatakan sebagai 
model yang baik jika model tersebut terbebas dari asumsi-asumsi klasik. 
1. Uji Normalitas (Normality) 
Uji normalitas data bertujuan untuk mengetahui distribusi data dalam 
variabel yang akan digunakan dalam penelitian. Data yang memiliki distribusi 
nornal adalah data yang baik digunakan dalam penelitian. Normalitas data dapat 
dilihat dengan beberapa cara, yaitu: 
a. Uji Kolmogorov-Smirnov 
Uji normalitas kolmogorov-smirnov merupakan konsep pengujian dengan 
membandingkan distribusi data  dengan distribusi normal baku dengan tingkat 
signifikansi 0,05. Populasi data dikatakan normal apabila hasil uji kolmogorov-
smirnov > 0,05 (Oktaviani, 2014). 
b. Normal P-Plot 
Uji normalitas data dengan Normal P-Plot, suatu variabel dikatakan 
normal jika gambar distribusi dengan titik-titik data yang menyebar di sekitar garis 







2. Uji Autokorelasi (Autocorrelation) 
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi 
antara residu dengan variabel tergantung (Kurniawan, 2009). Untuk mendeteksi 
terjadinya autokorelasi dapat dilihat dari nilai koefisien Durbin-Watson Test. 
Dasar pengambilan keputusan dalam uji autokorelasi adalah dengan 
menggunakan uji Durbin – Watson, yaitu: 
a. Angka Durbin – Watson dibawah -2 berarti ada autokorelasi positif. 
b. Angka Durbin – Watson diantara -2 sampai dengan 2 berarti tidak ada   
autokorelasi.  
c. Angka Durbin – Watson diatas 2 berarti ada autokorelasi negative. 
 
3. Uji Heteroskedatisitas 
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 
terdapat kesamaan atau perbedaan varian dari satu pengamatan ke pengamatan 
lain. Uji heteroskedastisitas dilakukan dengan melihat ada atau tidak adanya pola 
tertentu pada grafik, apabila tidak ada pola yang jelas (titik menyebar diatas daan 
dibawah angka nol pada sumbu Y), maka tidak terjadi heteroskedastisitas 
(Ghozali, 2011). 
 
3.7.4 Uji Hipotesis 
3.7.3.1 Uji Secara Simultan (Uji-F) 
Pengujian dilakukan untuk mengetahui apakah variabel independen 




dependen.  Hasil F-test menunjukan variabel independen secara bersama-sama 
berpengaruh terhadap variabel dependen jika p-value (pada kolom Sig.) lebih 
kecil dari level of significant yang ditentukan, atau F hitung (pada kolom F) lebih 
besar dari F tabel. Toleransi yang ditetapkan dalam penelitian ini adalah 5 % (α = 
0,05), dengan batasan: 
a. Ho akan diterima bila sig. > 0,05 atau tidak terdapat pengaruh antara 
profitabilitas, likuiditas, dan Ieverage terhadap financial distress secara 
bersama. 
b. Ho akan ditolak bila sig. < 0,05 atau terdapat pengaruh profitabilitas, 
likuiditas, dan Ieverage terhadap financial distress secara bersama. 
3.7.3.2 Uji Secara Parsial (Uji-T) 
Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas terhadap 
variabel terikat secara individu. Hipotesis yang akan diuji dengan menggunakan 
uji t adalah H1, H2, dan H3. Toleransi yang ditetapkan dalam penelitian ini 
adalah 5 % (α = 0,05), dengan batasan: 
a. Ho akan diterima bila sig. > 0,05 atau tidak terdapat pengaruh antara 
profitabilitas, likuiditas, dan Ieverage terhadap financial distress secara 
parsial. 
b. Ho akan ditolak bila sig. < 0,05 atau terdapat pengaruh profitabilitas, 
likuiditas, dan Ieverage terhadap financial distress secara parsial. 
3.7.3.3  Koefisien Determinasi 
Koefisien Determinasi (R) bertujuan untuk mengetahui seberapa besar 
variabel independen mampu menjelaskan dan mempengaruhi variabel 




Nilai koefisien determinasi berkisar antara 0 < 𝑅2 > 1. Nilai 𝑅2 yang 
mendekati 1 menunjukkan kontribusi yang besar dari variabel bebas terhadap 
perubahan yang terjadi pada variabel terikat. Sebaliknya, nilai 𝑅2 yang 0 
menunjukkan kontribusi yang kecil dari variabel bebas terhadap perubahan yang 


















BAB IV  
HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1 Gambaran Umum Perusahaan 
4.1.1 PT Telekomunikasi Indonesia Tbk (TLKM) 
Perusahaan Perseroan (Persero) P.T. Telekomunikasi Indonesia Tbk 
(“Perusahaan”) pada mulanya merupakan bagian dari “Post en Telegraafdienst”, 
yang didirikan pada tahun 1884 berdasarkan Keputusan Gubernur Jenderal 
Hindia Belanda No. 7 tanggal 27 Maret 1884 dan diumumkan dalam Berita 
Negara Hindia Belanda No. 52 tanggal 3 April 1884.  
Pada tahun 1991, berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 25 tahun 1991, 
status Perusahaan diubah menjadi perseroan terbatas milik negara (“Persero”). 
Perusahaan didirikan berdasarkan akta notaris Imas Fatimah, S.H. No. 128 
tanggal 24 September 1991. Akta pendirian tersebut telah disetujui oleh Menteri 
Kehakiman Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. C2-
6870.HT.01.01.Th.1991 tanggal 19 November 1991 dan diumumkan dalam 
Berita Negara Republik Indonesia No. 5 tanggal 17 Januari 1992, Tambahan No. 
210. Anggaran Dasar Perusahaan telah beberapa kali diubah, perubahan 
terakhir dalam rangka penyesuaian dengan Peraturan Badan Pengawas Pasar 
Modal dan Lembaga Keuangan Indonesia (“BAPEPAM-LK”) No. IX.J.1 tentang 
Pokok-Pokok Anggaran Dasar Perseroan yang Melakukan Penawaran Umum 
Efek Bersifat Ekuitas dan Perusahaan Publik dan Peraturan BAPEPAM-LK No. 
IX.E.2 tentang Transaksi Material dan Perubahan Kegiatan Usaha Utama, serta 
dalam rangka penambahan maksud dan tujuan Perusahaan, berdasarkan akta 




tersebut telah diterima dan disetujui oleh Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia 
Republik Indonesia (“Menkumham”) berdasarkan Surat No. AHU-AH.01.10-
18476 tanggal 22 Juli 2010 dan Surat No. AHU- 35876.AH.01.02 tahun 2010 
tanggal 19 Juli 2010 dan dan telah diumumkan dalam Berita Negara Republik 
Indonesia No. 63 tanggal 9 Agustus 2011, Tambahan Berita Negara Republik 
Indonesia No. 23552. Sesuai dengan Pasal 3 Anggaran Dasar Perusahaan, 
ruang lingkup kegiatan Perusahaan adalah menyelenggarakan jaringan dan jasa 
telekomunikasi, informatika, serta optimalisasi sumber daya perusahaan, dengan 
memperhatikan peraturan perundang-undangan yang berlaku.  
Kantor pusat Perusahaan berlokasi di Jalan Japati No. 1, Bandung, Jawa 
Barat. Perusahaan menerima beberapa izin telekomunikasi dari Pemerintah 
Indonesia yang berlaku untuk periode yang tidak terbatas selama Perusahaan 
tunduk pada undang-undang dan peraturan telekomunikasi yang berlaku dan 
melakukan kewajiban sebagaimana tercantum dalam izin-izin tersebut. Untuk 
setiap izin, evaluasi dilakukan setiap tahun dan evaluasi secara menyeluruh 
dilakukan setiap 5 (lima) tahun. Perusahaan wajib menyampaikan laporan atas 
penyelenggaraan jasa berdasarkan izin-izin tersebut diatas setiap tahun kepada 
Direktorat Jenderal Pos dan Informatika. Laporan tersebut meliputi beberapa 
informasi seperti kemajuan pengembangan jaringan, pencapaian standar kualitas 
jasa, jumlah pelanggan, pembayaran izin, dan kontribusi pelayanan universal, 
sementara untuk Internet Teleponi untuk Keperluan Publik (“ITKP”) terdapat 
tambahan informasi yang dipersyaratkan seperti kinerja operasi, segmen 






4.1.2 PT Indosat Tbk (ISAT) 
PT Indosat Tbk (“Perusahaan”) didirikan di Republik Indonesia pada 
tanggal 10 November 1967 sesuai dengan Undang-Undang Penanaman Modal 
Asing No. 1 Tahun 1967 berdasarkan akta notaris Mohamad Said Tadjoedin, 
S.H. No. 55. Akta pendirian ini  diumumkan dalam Berita Negara Republik 
Indonesia No. 26, Tambahan No. 24, tanggal 29 Maret 1968. Pada tahun 1980, 
Perusahaan dijual oleh American Cable and Radio Corporation, entitas anak dari 
International Telephone & Telegraph, kepada Pemerintah Republik Indonesia 
(“Pemerintah”) dan menjadi Badan Usaha Milik Negara (Persero).  
Pada tanggal 7 Februari 2003, Perusahaan memperoleh persetujuan dari 
Badan Koordinasi Penanaman Modal (“BKPM”) dalam Surat No. 14/V/PMA/2003 
atas perubahan status hukum dari Badan Usaha Milik Negara (Persero) menjadi 
Perusahaan Penanaman Modal Asing. Selanjutnya, pada tanggal 21 Maret 2003, 
Perusahaan memperoleh persetujuan dari Menteri Kehakiman dan Hak Asasi 
Manusia Republik Indonesia atas perubahan Anggaran Dasar yang berkaitan 
dengan perubahan status hukum tersebut. 
Anggaran Dasar Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubahan. 
Perubahan terakhir diaktakan dengan Akta Notaris No. 123 tanggal 28 Januari 
2010 oleh Aulia Taufani, S.H. (sebagai pengganti notaris Sutjipto, S.H.), 
sebagaimana disetujui pada Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa 
(“RUPSLB”) tanggal 28 Januari 2010, dengan tujuan memenuhi Peraturan Badan 
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (“BAPEPAM-LK”) (sekarang 
Otoritas Jasa Keuangan (“OJK”)) Indonesia No. IX.J.1 tanggal 14 Mei 2008 
tentang Pokok-pokok Anggaran Dasar Perseroan Terbatas yang Melakukan 




No. IX.E.1 tentang Transaksi Afiliasi dan Benturan Kepentingan Transaksi 
Tertentu. Perubahan terakhir Anggaran Dasar Perusahaan telah disetujui oleh 
dan dilaporkan kepada Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik 
Indonesia berdasarkan surat No. AHU-09555.AH.01.02 Tahun 2010 tanggal 22 
Februari 2010 dan No. AHU-AH.01.10-04964 tanggal 25 Februari 2010. 
Perubahan ini diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No.89, 
Tambahan No.37880, tanggal 5 November 2010. Perubahan terakhir tersebut 
berkaitan dengan perubahan maksud, tujuan dan kegiatan usaha Perusahaan, 
pengangkatan pejabat Direktur Utama, jika pemegang jabatan Direktur Utama 
tidak tersedia, kewajiban rapat Direksi dan definisi benturan kepentingan. 
Perusahaan memulai kegiatan operasinya pada tahun 1969. Perusahaan 
telah menjalankan semua kegiatan usaha utama dan pendukung sebagaimana 
dimaksud dalam Anggaran Dasarnya. Perusahaan berdomisili di Jalan Medan 
Merdeka Barat No. 21, Jakarta dan memiliki 5 kantor regional yang berlokasi di 
Jakarta, Semarang, Surabaya, Medan dan Balikpapan. Ooredoo QSC, Qatar 
(sebelumnya Qatar Telecom QSC) (“Ooredoo”) adalah entitas induk utama dari 
Perusahaan dan entitas anaknya (secara kelompok selanjutnya disebut “Grup”). 
Entitas induk langsung dari Perusahaan adalah Ooredoo Asia Pte. Ltd., 
sebelumnya Qatar Telecom (Qtel Asia) Pte. Ltd., Singapura. 
Berdasarkan Undang-Undang No. 3 Tahun 1989 tentang Telekomunikasi 
dan Peraturan Pemerintah No. 77 Tahun 1991, Perusahaan telah ditetapkan 
kembali sebagai Badan Penyelenggara yang menyediakan jasa telekomunikasi 
internasional di bawah otoritas Pemerintah. 
Pada tahun 1999, Pemerintah menerbitkan Undang-Undang No. 36 




efektif tanggal 8 September 2000. Berdasarkan Undang-Undang tersebut, 
penyelenggaraan jasa telekomunikasi meliputi: 
 Jaringan telekomunikasi 
 Jasa telekomunikasi 
 Jasa telekomunikasi khusus 
Badan Usaha Milik Negara, Badan Usaha Milik Daerah, Badan Usaha 
Swasta dan Koperasi diperbolehkan untuk menyediakan jaringan dan jasa 
telekomunikasi. Perorangan, instansi pemerintah dan badan hukum, selain 
penyelenggara jaringan dan jasa telekomunikasi, diperbolehkan untuk 
menyelenggarakan jasa telekomunikasi khusus. 
4.1.3 PT XL Axiata Tbk (EXCL) 
PT XL Axiata Tbk (“Perseroan”) yang sebelumnya bernama PT 
Excelcomindo Pratama Tbk, pertama kali didirikan dengan nama PT 
Grahametropolitan Lestari. Perseroan berkedudukan hukum di Jakarta dan 
didirikan sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang berlaku di Negara 
Republik Indonesia berdasarkan Akta Pendirian Perseroan Terbatas No. 55 
tanggal 6 Oktober 1989, sebagaimana diubah dengan Akta Perubahan No. 79 
tanggal 17 Januari 1991. Keduanya dibuat di hadapan Rachmat Santoso, S.H., 
Notaris di Jakarta. Akta-akta tersebut memperoleh persetujuan dari Menteri 
Kehakiman Republik Indonesia berdasarkan Surat Keputusan Menteri No. C2-
515.HT. 01.01.TH.91 tanggal 19 Februari 1991, didaftarkan di Pengadilan Negeri 
Jakarta Selatan No. 670/Not/1991/PN.JKT.SEL dan No. 




Berita Negara Republik Indonesia No. 90, Tambahan No. 4070, tanggal 8 
November 1991. 
Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa kali perubahan. 
Perubahan terakhir sehubungan dengan peningkatan modal ditempatkan dan 
disetor penuh Perseroan, dilakukan melalui Rapat Umum Pemegang Saham 
Luar Biasa Perseroan tanggal 1 April 2015, sebagaimana dimuat dalam Akta 
Pernyataan Keputusan Rapat No. 23 tanggal 9 Juni 2015 yang dibuat di hadapan 
Aryanti Artisari, S.H., M.Kn., Notaris di Jakarta. Perubahan ini mendapatkan 
Penerimaan Pemberitahuan Perubahan Anggaran Dasar dari Menteri Hukum 
dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia No. AHU-AH.01.03-0938756 tanggal 
9 Juni 2015. 
Axiata Investments (Indonesia) Sdn. Bhd., pemegang saham mayoritas 
Perseroan merupakan entitas anak yang dimiliki sepenuhnya oleh Axiata 
Investments (Labuan) Limited. Axiata Investments (Labuan) Limited adalah 
entitas anak Axiata Grup Berhad. The Company’s majority shareholder, Axiata 
Investments (Indonesia) Sdn. Bhd., is a wholly owned subsidiary of Axiata 
Investments (Labuan) Limited. 
Kantor pusat Perseroan terletak di grhaXL, Jalan DR. Ide Anak Agung 
Gde Agung (dahulu Jalan Mega Kuningan) Lot. E4-7 No. 1 Kawasan Mega 







4.1.4 PT Smartfren Telekom Tbk (FREN) 
PT Smartfren Telecom Tbk (“Perusahaan”), dahulu PT Mobile-8 Telecom 
Tbk, didirikan berdasarkan akta No. 11 tanggal 2 Desember 2002 dari Imas 
Fatimah, S.H., notaris di Jakarta. Akta pendirian tersebut telah disahkan oleh 
Menteri Kehakiman dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dalam Surat 
Keputusannya No. C-24156.HT.01.01.TH.2002 tanggal 16 Desember 2002, yang 
dimuat dalam Tambahan No. 1772, Berita Negara Republik Indonesia No. 18 
tanggal 3 Maret 2003. Anggaran Dasar Perusahaan telah mengalami beberapa 
kali perubahan. Perubahan terakhir dilakukan dengan Akta No. 14 tanggal 2 
September 2015 dari Linda Herawati, S.H., notaris di Jakarta, terkait perubahan 
Anggaran Dasar tentang “Konversi Obligasi Wajib Konversi (OWK) dan 
penerbitan saham Seri C”. Pemberitahuan perubahan tersebut telah diterima dan 
dicatat oleh Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia 
dalam Surat Keputusannya No.AHU-AH.01.03-0961707 tanggal 3 September 
2015. 
Pada tanggal 3 Juli 2015, Perusahaan memperoleh surat izin prinsip 
penanaman modal dalam negeri dari Kepala Badan Koordinasi Penanaman 
Modal (BKPM) melalui suratnya No. 107/I/IP/PMDN/2015 mengenai persetujuan 
pemerintah atas keputusan Perusahaan untuk mengalihkan seluruh saham 
peserta asing kepada peserta Indonesia dan untuk selanjutnya Perusahaan 
dicatat sebagai perusahaan penanaman modal dalam negeri. 
Perusahaan berdomisili di Jakarta dengan kantor pusat beralamat di Jl. 
K.H. Agus Salim 45, Sabang, Menteng, Jakarta. Perusahaan mulai beroperasi 




4.1.5 PT Bakrie Telecom Tbk (BTEL) 
PT Bakrie Telecom Tbk (dahulu PT Radio Telepon Indonesia) 
(“Perusahaan”) didirikan di Republik Indonesia pada tanggal 13 Agustus 1993 
berdasarkan Akta No. 94 dibuat dihadapan Muhani Salim, SH., Notaris di 
Jakarta, sebagaimana iperbaiki dengan Akta Pembetulan No. 13 tanggal 5 
November 1993 dan diubah dengan Akta No. 129 tanggal 27 November 1993, 
keduanya dibuat dihadapan Abdurachman Kadir, SH., Notaris pengganti dari 
Muhani Salim, SH., Notaris di Jakarta, dalam rangka Undang-undang 
Penanaman Modal Dalam Negeri No. 6 tahun 1968, yang kemudian diperbaharui 
dengan Undang-undang No. 12 tahun 1970. 
Status Perusahaan mengalami perubahan menjadi perusahaan terbuka 
sebagaimana tertuang dalam resolusi para pemegang saham yang berkekuatan 
sama dengan Rapat Umum Pemegang Saham yang dituangkan dalam Akta No. 
6 tanggal 3 Februari 2006 yang dibuat oleh Agus Madjid, SH., Notaris di Jakarta. 
Dimana perubahan tersebut telah disampaikan kepada Menteri Hukum dan Hak 
Asasi Manusia Republik Indonesia dan telah diterima dan dicatat oleh Direktur 
Jenderal Administrasi Hukum Umum sebagaimana tertuang dalam surat No. C-
03880 HT.01.04.TH.2006, tanggal 13 Februari 2006. 
Ruang lingkup kegiatan Perusahaan meliputi penyediaan jaringan dan 
penyelenggaraan jasa telekomunikasi nasional dengan daerah operasi 
mencakup Jakarta, beberapa wilayah di Jawa Barat, Banten, Jawa Tengah, Jawa 
Timur, Bali, Sumatera, Sulawesi dan Kalimantan. Perusahaan berdomisili di 
Jakarta dengan kantor pusat berlokasi di Wisma Bakrie, Lantai 3, Jl. H.R. 
Rasuna Said Kav. B-1, Jakarta Selatan dan memulai beroperasi secara 




4.2 Hasil Penelitian 
4.2.1 Analisis Deskripsi Variabel Penelitian 
Dalam penelitian ini akan dilakukan deskripsi kinerja keuangan yang 
didalamnya meliputi profitabilitas, rasio likuiditas dan rasio leverage dan 
financial distress. Sebelum dilakukan pengujian regresi terlebih dahulu akan 
disajikan deskripsi kinerja keuangan yang dapat meliputi :  
1. Analisis Profitabilitas 
Analisis profitabilitas adalah suatu analisis yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Oleh karena 
itulah dalam mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
digunakan rasio ROA. Rasio ROA adalah salah satu bentuk rasio 
profitabilitas untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba dengan menggunakan total aktiva yang ada, rumus yang digunakan 
adalah : 
     Laba bersih 
ROA     =                           x 100% 
     Total aktiva  
Berdasarkan rumus tersebut di atas akan disajikan perhitungan ROA 
pada PT. Bakrie Telecom, Tbk. yaitu : 
            136.812.627.065 
      ROA  2008   =                                      x 100% 
           8.545.972.606.092 
    =  1,6% 
Dari hasil pehitungan ROA, selengkapnya dapat disajikan hasil 
perhitungan ROA tahun 2008 s/d 2015 khususnya pada tahun 2008 s/d 2015 
pada Perusahaan Telekomunikasi yang dapat dilihat pada Tabel 4.1 yaitu 





Hasil Perhitungan Return on Asset pada Perusahaan  





































11,64 11,68 15.82 15.02 16.51 15.95 15.54 14.41 
Sumber: Lampiran 2. 
 
Tabel 4.1 yakni hasil perhitungan ROA pada perusahaan 
Telekomunikasi yang tercatat di BEI dari tahun 2008 s/d 2015 menunjukkan 
bahwa nilai ROA tertinggi terdapat pada PT Telekomunikasi Indonesia tahun 
2012 sebesar 16,51 dan nilai ROA terendah terdapat pada PT Bakrie 
Telecom pada tahun 2015 sebesar -358,15. 
2. Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas yaitu suatu rasio yang menggambarkan seberapa 
likuidnya suatu perusahaan serta kemampuan perusahaan untuk 
menyelesaikan kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aktiva 
lancar. Sehingga dalam penelitian ini rasio yang digunakan adalah rasio 
lancar (current ratio) yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan 
hutang lancar. Rumus yang digunakan adalah : 
         Aktiva Lancar 
Current Ratio  =                             x 100% 
         Hutang Lancar 
Berdasarkan rumus tersebut di atas maka akan disajikan rasio 
lancar yaitu sebagai berikut : 
      2.308.318.245.852 
Current Ratio 2008   =  ----------------------------- x 100% 




         =  220,29% 
Dari hasil perhitungan tersebut di atas, hasil perhitungan rasio 
lancar pada Perusahaan Telekomunikasi di Indonesia tahun 2008 s/d   
tahun 2015 yang dapat disajikan melalui Tabel 4.2 yaitu sebagai berikut : 
Tabel 4.2 
Hasil Perhitungan Rasio Lancar (Current Ratio) pada Perusahaan 
Telekomunikasi yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia  










220,29 85,84 81.62 32.08 26.75 8.95 12.33 2.71 




65,18 42,48 21.52 25.63 28.14 36.36 31.02 53.08 




54,16 60,19 91.48 95.80 116.04 116.31 106.11 135.29 
Sumber: Lampiran 3. 
 
Tabel 4.2 yakni rasio lancar pada Perusahaan Telekomunikasi yang 
tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2008 s/d 2015, yang menunjukkan    
bahwa nilai likuiditas tertinggi terdapat pada tahun 2008 sebesar 220,29 dan 
nilai likuiditas terendah terdapat pada tahun 2015 sebesar 2,71. 
 
3. Rasio Leverage  
Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar aktiva yang 
dimiliki perusahaan berasal dari hutang atau modal, sehingga dengan rasio 
ini dapat diketahui rasio perusahaan dengan kewajiban kepada pihak lain, 
sehingga rasio leverage digunakan adalah total liability to total asset dengan 




         Total Utang 
TLTA    =   -------------------- x 100% 
          Total aktiva 
Berdasarkan rumus tersebut di atas, akan disajikan perhitungan total 
liabilities to total asset yaitu : 
    3.463.920.842.893 
TLTA 2008    =   ----------------------------- x 100% 
    8.545.972.606.092 
        =    40,32% 
 
Dari hasil perhitungan tersebut di atas dapat disajikan melalui Tabel 
4.3 yaitu sebagai berikut : 
Tabel 4.3 
Hasil Perhitungan Total Liabilities to total Asset pada Perusahaan 
Telekomunikasi Tercatat di Bursa Efek Indonesia  









40,32 55,92 57.95 64.23 81.91 111.04 151.09 618.87 




84,73 83,34 102.66 73.42 65.24 80.78 77.42 66.92 




51,79 49,31 43.87 40.83 39.86 39.49 39.37 43.78 
Sumber: Lampiran 4 
 
Tabel 4.3 yakni perhitungan rasio leverage yang diukur dengan total 
liabilities to total asset terlihat bahwa nilai leverage tertinggi terdapat pada PT 
Bakrie Telecom tahun 2015 sebesar 618,87 dan nilai leverage terendah pada 








4. Financial Distress 
Analisis financial distress yaitu sebagai tahap penurunan kondisi 
keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi. 
Untuk mengukur financial distress digunakan proksi Model Altman yang telah 
dimodifikasi. Dengan menggunakan Model Altman Modifikasi, maka 
persamaan yang digunakan adalah sebagai berikut: 
 Z” = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 +1,05X4 
Dimana: 
X1  = Working Capital/Total Assets 
X2   = Retained Earnings/Total Assets 
X3  = Earning before interest and taxes/Total Assest 
X4  = Boof value of equity/Book value of total debt 
Klasifikasi perusahaan yang bangkrut berdasarkan pada nilai Z-score 
model Altman modifikasi sebagai berikut: 
1. Jika nilai Z” < 1,1 maka termasuk perusahaan yang bangkrut 
2. Jika nilai 1,1 < Z” < 2,6 maka perusahaan termasuk dalam grey area 
(tidak dapat ditentukan apakah perusahaan sehat ataupun mengalami 
kebangkrutan). 












Kondisi Keuangan (Financial Distress) pada Perusahaan Telekomunikasi  
di Indonesia Tahun 2008 s/d 2015 
No. Nama Perusahaan Kode Tahun Z-score  Altman  
1 Bakrie Telecom Tbk BTEL 2008 2,38  Financial Distress  
      2009 0,57  Financial Distress  
      2010 0,8  Financial Distress  
      2011 -0,67  Financial Distress  
      2012 -2,28  Financial Distress  
      2013 -3,15  Financial Distress  
      2014 -3,06  Financial Distress  
      2015 -4,2  Financial Distress  
2 XL Axiata Tbk EXCL 2008 -0,3  Financial Distress  
      2009 0,43  Financial Distress  
      2010 1,84  Grey area  
      2011 1,31  Grey area  
      2012 1,41  Grey area  
      2013 1,26  Grey area  
      2014 0,36  Financial Distress  
      2015 0,06  Financial Distress  
3 Smartfren Telecom Tbk FREN 2008 -3,28  Financial Distress  
      2009 -3,53  Financial Distress  
      2010 -7,36  Financial Distress  
      2011 -3,99  Financial Distress  
      2012 -3,1  Financial Distress  
      2013 -4,52  Financial Distress  
      2014 -4,07  Financial Distress  
      2015 -2,86  Financial Distress  
4 Indosat Tbk ISAT 2008 1,67  Grey area  
      2009 0,99  Financial Distress  
      2010 0,9  Financial Distress  
      2011 1,04  Financial Distress  
      2012 1,22  Grey area  
      2013 0,86  Financial Distress  
      2014 -0,27  Financial Distress  
      2015 -0,54  Financial Distress  
5 
Telekomunikasi Indonesia 
Tbk TLKM 2008 2,08  Grey area  
      2009 2,38  Grey area  
      2010 3,24  Sehat  
      2011 3,49  Sehat  




      2013 4,02  Sehat  
      2014 3,88  Sehat  
      2015 3,93  Sehat  
Sumber: Lampiran 5. 
Berdasarkan Tabel 4.4 yakni hasil analisis mengenai kondisi 
keuangan perusahaan, dimana untuk PT. Bakri Telecom, Tbk. dari tahun 
2008-2015 diprediksi mengalami financial distress karena memiliki nila Z” < 
1,1. Kemudian pada perusahaan XL Axiata, Tbk berada pada grea area, 
artinya perusahaan dinyatakan berada pada area antara financial distress 
dan tidak financial distress (Sehat), dikarenakan pada tahun 2010-2013 
memiliki nilai 1,1 < Z” < 2,6. Kemudian pada perusahaan PT. Smartfren 
Telecom, Tbk. juga mengalami financial distress karena memiliki nilai Z” < 1,1 
selama 8 tahun berturut-turut. Pada perusahaan PT. Indosat, Tbk. 
menunjukkan bahwa financial distress dialami pada tahun 2009-2011 dan 
2013-2015. Dan Pada perusahaan Telekomunikasi Indonesia, Tbk. 
dinyatakan sehat. 
 
4.2.2 Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif memberikan gambaran (deskripsi) tentang sumber 
data seperti berapa rata-ratanya, deviasi standar, varians data tersebut. 
Sehingga dari data variabel seperti kinerja keuangan (ROA, current rasio, 
leverage) dan variabel financial distress maka dapat disajikan statistic 
deskriptif yang diolah dengan menggunakan program SPSS release 24 yang 








Statistik Deskriptif dengan SPSS Release 24 
 N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
Return On Asset 
(ROA) 
40 -358.13 16.51 -11.0303 58.10688 
Current Ratio 
(CR) 
40 2.71 220.29 61.6470 40,15379 
Leverage 40 39.37 618.87 81.2063 89.78848 
Financial distress 40 -7.36 4.02 -.0767 2,81794 
Valid N (listwise) 40     
Sumber : Data diolah dengan SPSS release 24 
Tabel 4.5 yakni Statistik Deskriptif yang diolah dengan 
menggunakan program SPSS release 24 menunjukkan bahwa rata-rata 
(mean) return on asset (ROA) sebesar -11,03% dari 40 sampel diteliti 
dengan standar deviasi 58,10%. Sedangkan ROA yang terkecil adalah -
358,13% dan terbesar adalah 16,51%. Kemudian rata-rata rasio lancar 
(current ratio) yakni sebesar 61,65% dengan standar deviasi 40,15%. 
Selanjutnya rasio lancar yang terkecil adalah 2,71% dan tertinggi sebesar 
220,29%. 
Kemudian rata-rata (mean) dari leverage yakni sebesar 81,21% 
dengan 40 sampel diteliti, sedangkan leverage yang terendah adalah 
39,37% dan terbesar adalah 618,87%. Dimana rata-rata financial distress 
sebesar  0,077% dengan standar deviasi 2,82% dan terendah sebesar -








4.2.3 Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas (Normality) 
Uji normalitas data bertujuan untuk mengetahui distribusi data dalam 
variabel yang akan digunakan dalam penelitian. Data yang memiliki distribusi 
nornal adalah data yang baik digunakan dalam penelitian. Berdasarkan Gambar 
4.1  menunjukkan bahwa varibel normal karena gambar distribusi dengan titik-


























Untuk mendeteksi terjadinya autokorelasi dapat dilihat dari nilai koefisien 
Durbin-Watson Test. Dari hasil uji autokorelasi, nilai Durbin-Watson adalah 
0,975, artinya berada pada daerah No Autocorelation sehingga dapat 





Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 1,82881 ,975 
a. Predictors: (Constant), LEV, CR, ROA 
b. Dependent Variable: Financial Distress 
 
3. Heteroskedatistisitas 
Dari grafik scatterplot pada hasil regresi linear menunjukkan tidak terjadi 
heteroskedastiisitas karena titik-titik data menyebar di atas dan di bawah atau 
sekitar angka 0 (Nol). 























 Sumber: Data diolah, SPSS 24 
 
4.2.4 Hasil Analisis Regresi Linear 
Analisis pengaruh kinerja keuangan adalah suatu analisis untuk 
menggambarkan apakah Profitabilitas (Return On Assets), Likuiditas (Current 
Assets) dan leverage (Total Liabilities to Total Assets) berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress dengan menggunakan rumus yaitu sebagai berikut : 
Y =  a0 + b1X1 + b2X2 + b3X3 
Berdasarkan hasil olahan data dengan menggunakan SPSS release 24 

















(Constant) -7,764 1.772  -4.382 .000 
Return On Asset 
(ROA) 
.129 .038 2.660 3.367 .002 
Current Ratio (CR) .045 .008 .647 5.735 .000 
Leverage .078 .025 2.477 3.117 .004 
R               =   0.781                                       Fhitung         =   18,865 
R Square   =  0,611                                        Sign          =   0,000 
Sumber : Data diolah dengan SPSS release 24 
Tabel 4.7 yakni hasil olahan data regresi dengan SPSS release 24 maka 
dapat disajikan persamaan regresi linear yaitu : 
Y = a0 + b1X1 + b2X2 + b3X3  
Y  = -7,764 + 0,129 + 0,045 + 0,078 
Dari persamaan regresi linear yang telah diuraikan di atas maka dapat 
disajikan hasil interprestasi hasil penelitian ini yaitu sebagai berikut : 
a. Konstanta (a) 
 Dari hasil uji analisis regresi linear menunjukkan bahwa konstanta (a) 
sebesar -7,764, artinya bahwa tanpa adanya pengaruh dari variabel bebas yaitu, 
profitabilitas, likuiditas dan leverage, maka probabilitas perusahaan mengalami 
financial distress akan menurun sebesar 7,764. 
b. Koefisien ROA (X1) 
 Dari persamaan diatas menunjukkan bahwa variabel profitabilitas (X1) 
sebesar  0,129, artinya ada pengaruh yang positif antara Return on Asset (ROA) 
dengan Financial Distress. Apabila profitabilitas mengalami peningkatan, maka 




c. Koefisien CR (X2) 
 Dari persamaan diatas menunjukkan bahwa variabel likuiditas (X2) yang 
diukur dengan Current Ratio sebesar 0,045, artinya apabila rasio lancar (current 
ratio) mengalami peningkatan maka financial distress akan mengalami 
peningkatan sebesar 0,045 pada perusahaan Telekomunikasi di Indonesia. 
d. Koefisien LEV (X3) 
 Dari persamaan diatas menunjukkan bahwa variabel leverage (X1) yang 
diukur dengan total liability to total asset sebesar 0,078 yang artinya apabila 
leverage mengalami peningkatan, maka peluang financial distress juga akan 
mengalami peningkatan sebesar 0,078. 
 
4.2.5 Pengujian Hipotesis 
Pada uji hipotesis peneliti menggunakan analisis regresi linear berganda 
dengan menggunakan program spss 24. Pengujian hipotesis dapat dilakukan 
dengan dua pengujian yakni uji parsial (uji t) dan uji simultan (uji f). 
1. Uji Parsial (Uji-t) 
Uji parsial digunakan untuk menguji pengaruh masing-masing variabel 
(ROA, current ratio dan leverage) terhadap financial distress, dimana dapat dilihat 
dari perbandingan antara nilai probabilitas dengan nilai standar. Apabila nilai 
probabilitas lebih kecil dari nilai standar, maka dapat dikatakan memberikan 
pengaruh secara signifikan, hasil selengkapnya dapat diuraikan sebagai berikut : 
1. Pengaruh Profitabilitas terhadap financial distress 
Dari hasil olah data yang ditunjukkan pada tabel 4.7 maka diperoleh hasil 
bahwa return on asset memiliki nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 (3,367) <  𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (2,026) dan nilai 




secara parsial memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress pada 
beberapa Perusahaan Telekomunikasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. 
2. Pengaruh Likuiditas  terhadap financial distress 
Dari hasil olah data yang ditunjukkan pada tabel 4.7 maka diperoleh hasil 
bahwacurrent ratio memiliki nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 (5,375) <  𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (2,026) dan nilai 
signifikan 0,000 < nilai standar (0,05), hal ini berarti bahwa likuiditas secara 
parsial memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress pada beberapa 
Perusahaan Telekomunikasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. 
3. Pengaruh Leverage terhadap financial distress 
Dari hasil olah data yang ditunjukkan pada tabel 4.7 maka diperoleh hasil 
bahwa return on asset memiliki nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 (3,117) <  𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (2,026) dan nilai 
signifikan 0,004 < nilai standar (0,05), hal ini berarti bahwa leverage secara 
parsial memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress pada beberapa 
Perusahaan Telekomunikasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. 
 
2. Uji Simultan (uji F) 
Uji simultan (uji f) bertujuan untuk mengukur pengaruh secara bersama-
sama (simultan) return on asset, current ratio dan leverage dalam kaitannya 
dengan financial distress pada Beberapa Perusahaan Telekomunikasi di 
Indonesia, dimana dari hasil olahan data dengan menggunakan SPSS release 24 
maka diperoleh nilai Fhitung = 18,865 dan nilai signifikan 0,000, karena nilai 
signifikan 0,000 < 0,05 maka dapat dikatakan bahwa return on asset, current ratio 
dan leverage berpengaruh secara bersama-sama terhadap financial distress pada 






4.2.6 Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) 
Koefisien Determinasi (𝑅2) merupakan pengujian yang dilakukan untuk 
mengetahui seberapa besar variabel independen mampu menjelaskan dan 
mempengaruhi variabel dependen. 
 
Tabel 4.8 
Hasil Koefisien Determinasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,611 ,579 1,82881 ,975 
a. Predictors: (Constant), LEV, CR, ROA 
b. Dependent Variable: Financial Distress 
Sumber: Data diolah, SPSS release 24 
Berdasarkan tabel 4.8 menunjukkan nilai R = 0,782 yang menunjukkan 
bahwa korelasi atau hubungan ROA, current ratio dan leverage dengan financial 
distress memiliki hubungan yang kuat, sedangkan dilihat dari angka R Square atau 
koefisien determinasi adalah 0,611. Hal ini dapat diartikan bahwa 61,1% variasi 
dari financial distress bisa dijelaskan oleh variasi dari ROA, current ratio dan 
leverage. Sedangkan sisanya sebesar 38,9% ( 1 – 0,611 x 100%) ditentukan oleh 
faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini 
 
4.3 Pembahasan Hasil Penelitian 
Pembahasan hasil penelitian ini dilakukan dalam menguji pengaruh 
kinerja keuangan yaitu profitabilitas (ROA), likuiditas (CR) dan leverage (TLTA) 




beberapa perusahaan Telekomunikasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 
dengan periode pengamatan tahun 2008 s/d 2015. 
Berdasarkan hasil analisis data penelitian ini maka akan dilakukan 
pembahasan penelitian yaitu sebagai berikut : 
1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil analisis regresi linear dalam penelitian 
inimenunjukkan  bahwa Profitabilitas yang diukur dengan Return On Asset 
(ROA) memiliki nila beta positif sebesar 0,129 dan nilai sig 0,002 < α 0,05. 
Artinya, bahwa rasio profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
financial distress. Artinya, semakin tinggi ROA yang dicapai oleh perusahaan 
Telekomunikasi tercatat di Bursa Efek Indonesia maka akan dapat 
meningkatkan financial distress.  
Hasil penelitian ini konsisten dengan Penelitian yang dilakukan oleh 
Rahmadani, et.al. (2014) yang menunjukkan bahwa rasio likuiditas, rasio 
profitabilitas, rasio rentabilitas ekonomis dan rasio leverage memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap financial distress. Penelitian ini juga diperkuat oleh 
hasil penelitian Baimwera dan Muriuki (2014) bahwa rasio profitabilitas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kondisi financial distress. 
2. Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress  
Berdasarkan Berdasarkan hasil analisis regresi linear menunjukkan 
bahwa likuiditas yang diukur dengan current ratio memiliki nilai beta  positif 
sebesar  0,045 dengan nilai siginifikan sebesar  0,000 > α 0,05. Dengan 
demikian, likuiditas berpengaruh positif dan siginifikan terhadap financial 
distress khususnya pada Perusahaan Telekomunikasi yang  tercatat di Bursa 




Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
hutang lancar dengan aktiva lancar yang dimilikinya. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa apabila terjadi peningkatan rasio likuiditas maka akan 
meningkatkan financial distress, begitu pula sebaliknya 
Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 
oleh Vinh (2015) yang menyatakan bahwa rasio likuiditas berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap kondisi finansial distress. 
 
3. Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil analisis regresi linear menunjukkan bahwa leverage 
yang diukur dengan total liabilities to total assets memiliki nilai beta positif 
sebesar 0,78 dengan nilai siginifikan sebesar  0,004 > α 0,05, artinya adanya 
tingkat leverage yang tinggi, maka akan meningkatkan kemungkinan 
terjadinya financial distress.  
Hasil ini konsisten dengan hasil penelitian Hidayat (2013) 
mengemukakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap financial 
ditress. Hasil penelitian ini juga diperkuat oleh penelitian Orina Andre (2009) 
yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap financial distress. Hal yang sama dikemukakan oleh 
Triwahyuningtyas (2012) bahwa leverage berpengaruh positif signifikan 











Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dikemukakan 
pada bab sebelumnya, maka dikemukakan beberapa kesimpulan dari penelitian 
ini yaitu sebagai berikut : 
1) Hasil analisis pengaruh rasio profitabilitas terhadap kemungkinan 
terjadinya financial distress yang menunjukkan bahwa rasio profitabilitas 
yang diukur dengan rasio ROA berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap financial distress pada perusahaan telekomunikasi yang 
terdaftar di BEI periode 2008-2015.  
2) Hasil analisis pengaruh rasio likuiditas dengan kemungkinan terjadi 
financial distress menunjukkan bahwa rasio likuiditas diukur dengan rasio 
lancer (current ratio) berpengaruh positif dan signifikan, serta likuiditas 
merupakan variabel yang berpengaruh paling dominan terhadap 
terjadinya kondisi financial distress pada perusahaan telekomunikasi yang 
terdaftar di BEI periode 2008-2015.  
3) Hasil analisis pengaruh leverage terhadap kemungkinan terjadi kondisi 
financial distress. Dimana dalam penelitian ini menunjukkan bahwa rasio 
leverage diukur dengan total liabilities to total assets berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap kemungkinan terjadinya financial distress pada 







1. Untuk pihak manajemen adalah sebagai dasar untuk melakukan tindakan-
tindakan yang dianggap perlu apabila telah mengindikasi adanya kondisi 
financial distress.  
2. Untuk penelitian yang akan datang, sebaiknya peneliti selanjutnya 
menggunakan metode lain yang lebih bervariasi sebagai kriteria penentu 
kesulitan keuangan sehingga dapat diketahui perbedaan signifikansi yang 
lebih akurat dalam menguji pengaruh kineja keuangan terhadap financial 
distress, serta melakukan penelitian pada perusahaan sektor lainnya. Selain 
itu, disarankan pula bagi peneliti yang akan datang agar menambah faktor-
faktor lain yang dapat mempengaruhi prediksi financial distress pada 
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LAMPIRAN 2: PERITUNGAN RETURN ON ASSETS (ROA) 
No. Nama Perusahaan Kode Tahun Laba Bersih Total Aset ROA 
1 Bakrie Telecom Tbk BTEL 2008  Rp             136.812.627.065   Rp             8.545.972.606.092  1,6 
      2009  Rp               92.442.112.191   Rp          11.425.606.502.371  0,81 
      2010  Rp             157.899.456.895   Rp          12.352.891.387.578  1,28 
      2011  Rp          (826.040.976.125)  Rp          12.213.109.168.767  -6,76 
      2012  Rp       (3.287.537.377.084)  Rp             9.052.428.014.700  -36,32 
      2013  Rp       (2.645.456.046.313)  Rp             9.128.135.053.900  -28,98 
      2014  Rp       (2.848.166.000.000)  Rp             7.588.560.916.085  -37,54 
      2015  Rp       (8.636.590.000.000)  Rp             2.411.596.000.000  -358,13 
2 XL Axiata Tbk EXCL 2008  Rp                             (15.109)  Rp                           28.392.965  -0,05 
      2009  Rp                          1.709.468   Rp                           27.380.095  6,24 
      2010  Rp                          2.891.261   Rp                           27.251.281  10,61 
      2011  Rp                          2.830.101   Rp                           31.170.654  9,08 
      2012  Rp                          2.743.915   Rp                           35.455.705  7,74 
      2013  Rp                          1.055.965   Rp                           40.277.626  2,62 
      2014  Rp                             829.966   Rp                           63.630.884  1,3 
      2015  Rp                          7.871.000   Rp                           58.844.320  0,01 
3 Smartfren Telecom Tbk FREN 2008  Rp       (1.068.686.003.999)  Rp             4.761.934.587.511  -22,44 
      2009  Rp          (724.396.366.372)  Rp             4.756.934.743.736  -15,23 
      2010  Rp       (1.401.813.486.084)  Rp             4.483.609.881.543  -31,27 
      2011  Rp       (2.400.247.590.614)  Rp          12.296.578.650.738  -19,52 
      2012  Rp       (1.563.090.528.610)  Rp          14.339.806.990.815  -10,9 
      2013  Rp       (2.534.463.228.719)  Rp          15.850.435.440.807  -15,97 
      2014  Rp       (1.381.943.245.058)  Rp          17.743.607.008.364  -7,79 
      2015  Rp       (1.558.638.087.459)  Rp          20.705.913.320.829  -7,53 
4 Indosat Tbk ISAT 2008  Rp                          1.878.522   Rp                           51.693.323  3,63 




      2010  Rp                             718.923   Rp                           52.818.187  1,36 
      2011  Rp                             932.904   Rp                           52.172.311  1,79 
      2012  Rp                             875.860   Rp                           55.225.061  1,59 
      2013  Rp                       (2.644.087)  Rp                           54.520.891  -4,85 
      2014  Rp                       (2.426.549)  Rp                           53.254.841  -4,56 
      2015  Rp                           (986.704)  Rp                           55.388.517  -1,78 
5 Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM 2008  Rp               10.619.470.000   Rp                   91.256.250.000  11,64 
      2009  Rp               11.396.826.000   Rp                   97.559.606.000  11,68 
      2010  Rp               15.904.000.000   Rp                100.501.000.000  15,28 
      2011  Rp               15.481.000.000   Rp                103.054.000.000  15,02 
      2012  Rp               18.388.000.000   Rp                111.369.000.000  16,51 
      2013  Rp               20.402.000.000   Rp                127.951.000.000  15,95 
      2014  Rp               22.041.000.000   Rp                140.895.000.000  15,54 














LAMPIRAN 3: PERHITUNGAN CURRENT RATIO (CR) 
No. Nama Perusahaan Kode Tahun Aktiva Lancar Utang Lancar CR 
1 Bakrie Telecom Tbk BTEL 2008  Rp               2.308.318.245.852   Rp          1.047.845.748.888  220,29 
      2009  Rp               1.760.886.590.849   Rp          2.051.303.325.136  85,84 
      2010  Rp               1.436.140.216.095   Rp          1.759.605.829.930  81,62 
      2011  Rp                  948.354.199.023   Rp          2.955.755.907.090  32,08 
      2012  Rp                  769.050.497.930   Rp          2.874.428.104.739  28,75 
      2013  Rp                  466.135.508.578   Rp          5.209.889.004.020  8,95 
      2014  Rp                  149.520.345.786   Rp          5.949.291.430.919  12,33 
      2015  Rp                     64.014.000.000   Rp          2.359.464.000.000  2,71 
2 XL Axiata Tbk EXCL 2008  Rp                               3.200.815   Rp                           5.677.831  56,37 
      2009  Rp                               2.007.289   Rp                           6.008.894  33,41 
      2010  Rp                               2.228.017   Rp                           4.563.033  48,83 
      2011  Rp                               3.387.237   Rp                           8.728.212  38,81 
      2012  Rp                               3.658.985   Rp                           8.739.996  41,86 
      2013  Rp                               5.844.114   Rp                           7.931.046  73,69 
      2014  Rp                             13.309.762   Rp                        15.389.292  86,44 
      2015  Rp                             10.151.586   Rp                        15.748.214  64,46 
3 Smartfren Telecom Tbk FREN 2008  Rp                  707.993.644.726   Rp          1.086.188.504.297  65,18 
      2009  Rp                  539.174.074.589   Rp          1.269.210.600.218  42,48 
      2010  Rp                  446.530.789.820   Rp          2.075.185.359.585  21,52 
      2011  Rp                  794.529.242.937   Rp          3.099.633.529.663  25,63 
      2012  Rp                  852.986.796.523   Rp          3.030.849.454.832  28,14 
      2013  Rp               2.014.295.403.669   Rp          5.539.550.431.186  36,36 
      2014  Rp               2.023.170.122.409   Rp          6.522.092.930.300  31,02 
      2015  Rp               2.207.746.392.001   Rp          4.159.191.189.004  53,08 
4 Indosat Tbk ISAT 2008  Rp                               9.691.733   Rp                        10.675.245  90,79 




      2010  Rp                               6.158.854   Rp                        11.946.853  51,55 
      2011  Rp                               6.579.439   Rp                        11.952.171  55,05 
      2012  Rp                               8.308.810   Rp                        11.015.751  75,43 
      2013  Rp                               7.169.017   Rp                        13.494.437  53,13 
      2014  Rp                               8.591.684   Rp                        21.147.849  40,62 
      2015  Rp                               9.918.677   Rp                        20.052.600  49,46 
5 Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM 2008  Rp                     14.622.310.000   Rp                26.998.151.000  54,16 
      2009  Rp                     16.186.024.000   Rp                26.893.125.000  60,19 
      2010  Rp                     18.729.000.000   Rp                20.473.000.000  91,48 
      2011  Rp                     21.258.000.000   Rp                22.189.000.000  95,8 
      2012  Rp                     27.973.000.000   Rp                24.107.000.000  116,04 
      2013  Rp                     33.075.000.000   Rp                28.437.000.000  116,31 
      2014  Rp                     33.762.000.000   Rp                31.786.000.000  106,11 














LAMPIRAN 4: PERHITUNGAN TOTAL LIABILITIES TO TOTAL ASSETS 
No. Nama Perusahaan Kode Tahun Total Utang Total Aktiva TLTA 
1 Bakrie Telecom Tbk BTEL 2008  Rp              3.463.920.842.893   Rp       8.545.972.606.092  40,32 
      2009  Rp              6.388.675.640.467   Rp     11.425.606.502.371  55,92 
      2010  Rp              7.158.061.068.779   Rp     12.352.891.387.578  57,95 
      2011  Rp              7.844.354.929.243   Rp     12.213.109.168.767  64,23 
      2012  Rp              7.414.442.541.805   Rp       9.052.428.014.700  81,91 
      2013  Rp            10.135.605.627.318   Rp       9.128.135.053.900  111,04 
      2014  Rp            11.467.346.262.180   Rp       7.588.560.916.085  151,09 
      2015  Rp            14.924.751.000.000   Rp       2.411.596.000.000  618,87 
2 XL Axiata Tbk EXCL 2008  Rp                             24.085.068   Rp                      28.392.965  84,83 
      2009  Rp                             18.576.982   Rp                      27.380.095  67,85 
      2010  Rp                             15.536.207   Rp                      27.251.281  57,01 
      2011  Rp                             17.478.142   Rp                      31.170.654  56,07 
      2012  Rp                             20.085.669   Rp                      35.455.705  56,65 
      2013  Rp                             24.977.479   Rp                      40.277.626  62,01 
      2014  Rp                             49.582.910   Rp                      63.630.884  77,92 
      2015  Rp                             44.752.685   Rp                      58.844.320  76,05 
3 Smartfren Telecom Tbk FREN 2008  Rp              4.034.616.355.857   Rp       4.761.934.587.511  84,73 
      2009  Rp              3.964.402.349.080   Rp       4.756.934.743.736  83,34 
      2010  Rp              4.603.092.755.020   Rp       4.483.609.881.543  102,66 
      2011  Rp              9.027.606.756.073   Rp     12.296.578.650.738  73,42 
      2012  Rp              9.355.398.812.684   Rp     14.339.806.990.815  65,24 
      2013  Rp            12.752.316.525.145   Rp     15.850.435.440.807  80,78 
      2014  Rp            13.736.431.337.760   Rp     17.743.607.008.364  77,42 
      2015  Rp            13.857.375.727.684   Rp     20.705.913.320.829  66,92 
4 Indosat Tbk ISAT 2008  Rp                             33.994.764   Rp                      51.693.323  65,76 




      2010  Rp                             34.581.701   Rp                      52.818.187  65,47 
      2011  Rp                             33.356.338   Rp                      52.172.311  63,93 
      2012  Rp                             35.829.677   Rp                      55.225.061  64,88 
      2013  Rp                             38.003.293   Rp                      54.520.891  69,7 
      2014  Rp                             39.058.877   Rp                      53.254.841  73,16 
      2015  Rp                             42.124.676   Rp                      55.388.517  76,05 
5 Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM 2008  Rp                    47.258.399.000   Rp             91.256.250.000  51,79 
      2009  Rp                    48.228.553.000   Rp             97.814.000.000  49,31 
      2010  Rp                    44.086.000.000   Rp           100.501.000.000  43,87 
      2011  Rp                    42.073.000.000   Rp           103.054.000.000  40,83 
      2012  Rp                    44.391.000.000   Rp           111.369.000.000  39,86 
      2013  Rp                    50.527.000.000   Rp           127.951.000.000  39,49 
      2014  Rp                    54.770.000.000   Rp           140.895.000.000  39,37 














LAMPIRAN 5: DATA FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN 
TELEKOMUNIKASI DI INDONESIA TERCATAT DI BEI 2008-2015 
No. Nama Perusahaan Kode Tahun Z-score  Altman  
1 Bakrie Telecom Tbk BTEL 2008 2,38  Financial Distress  
      2009 0,57  Financial Distress  
      2010 0,8  Financial Distress  
      2011 -0,67  Financial Distress  
      2012 -2,28  Financial Distress  
      2013 -3,15  Financial Distress  
      2014 -3,06  Financial Distress  
      2015 -4,2  Financial Distress  
2 XL Axiata Tbk EXCL 2008 -0,3  Financial Distress  
      2009 0,43  Financial Distress  
      2010 1,84  Grey area  
      2011 1,31  Grey area  
      2012 1,41  Grey area  
      2013 1,26  Grey area  
      2014 0,36  Financial Distress  
      2015 0,06  Financial Distress  
3 Smartfren Telecom Tbk FREN 2008 -3,28  Financial Distress  
      2009 -3,53  Financial Distress  
      2010 -7,36  Financial Distress  
      2011 -3,99  Financial Distress  
      2012 -3,1  Financial Distress  
      2013 -4,52  Financial Distress  
      2014 -4,07  Financial Distress  
      2015 -2,86  Financial Distress  
4 Indosat Tbk ISAT 2008 1,67  Grey area  
      2009 0,99  Financial Distress  
      2010 0,9  Financial Distress  
      2011 1,04  Financial Distress  
      2012 1,22  Grey area  
      2013 0,86  Financial Distress  
      2014 -0,27  Financial Distress  




TLKM 2008 2,08  Grey area  
      2009 2,38  Grey area  
      2010 3,24  Sehat  
      2011 3,49  Sehat  
      2012 4  Sehat  
      2013 4,02  Sehat  
      2014 3,88  Sehat  










 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROA 40 -358,13 16,51 -11,0303 58,10688 
CR 40 2,71 220,29 61,6470 40,15379 
LEV 40 39,37 618,87 81,2063 89,78848 
Financial Distress 40 -7,36 4,02 -,0767 2,81794 





 Mean Std. Deviation N 
Financial Distress -,0767 2,81794 40 
ROA -11,0303 58,10688 40 
CR 61,6470 40,15379 40 









1 LEV, CR, ROA
b
 . Enter 
 
a. Dependent Variable: Financial Distress 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,611 ,579 1,82881 ,975 
 
a. Predictors: (Constant), LEV, CR, ROA 








Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 189,286 3 63,095 18,865 ,000
b
 
Residual 120,404 36 3,345   
Total 309,690 39    
 
a. Dependent Variable: Financial Distress 








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -7,764 1,772  -4,382 ,000 
ROA ,129 ,038 2,660 3,367 ,002 
CR ,045 ,008 ,647 5,735 ,000 
LEV ,078 ,025 2,477 3,117 ,004 
 
a. Dependent Variable: Financial Distress 
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